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Выпускная квалификационная работа посвящена теме интегрированной отчетности, 
которая на сегодняшний день является не только новой, но и актуальной. Данный вопрос 
обсуждается на протяжении нескольких лет как на международном уровне - советом по 
интегрированной отчетности, так и на национальном – Российской региональной сетью. 
Значимость вопроса заключается в том, что на сегодняшний день общество, инвесторы, 
партнеры столкнулись с проблемой ограниченности информации, раскрываемой в 
финансовой отчетности, они заинтересованы в получении более информативных отчетов, 
которые бы могли структурировано раскрыть информацию о деятельности компании, ее 
возможностях и связанных с этим рисках. Это в свою очередь стало предпосылкой к 
разработке интегрированной отчетности.          
Интегрированная отчетность позволяет отражать финансовую и нефинансовую 
информацию о факторах, определяющих создание стоимости компанией на протяжении 
времени, что является основной целью ее деятельности, так как именно стоимость определяет 
эффективность функционирования предприятия в долгосрочной перспективе. Следует 
учитывать, что интегрированная отчетность рассматривает более широкий контекст 
стоимости, созданной в результате взаимодействия капиталов. 
В современном понимании капитал как объект учета трактуется широко: это не 
разность между активами и обязательствами, а запас стоимости, который уменьшается, 
увеличивается или трансформируется в результате деятельности компании. Соответственно, 
в интегрированной отчетности исследуются интеллектуальный, человеческий, финансовый, 
промышленный, природный, социальный капиталы.  
Представленные в отчетности данные должны раскрывать существенные аспекты 
деятельности предприятия, показывать, как связаны капиталы между собой, какова их роль и 
значение. Тем самым, заинтересованные пользователи получат возможность 
проанализировать деятельность предприятия, а именно: определить, как предприятие на 
протяжении времени увеличивает свою стоимость, с чем это связано, насколько эффективна 
его работа, какой стратегии придерживается в кратко -, средне- и долгосрочных перспективах.  
Представленный международным советом по интегрированной отчетности стандарт не 
предписывает конкретных показателей или методов измерения для использования их при 
составлении отчета, однако указывается, что он должен включать ключевые показатели 
эффективности деятельности компании в контексте его стратегии, целевых показателей, 
факторов стоимости, объясняющих их значимость и последствия.  
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Согласно стандарту, структура отчетности носит рекомендательный характер, что в 
свою очередь позволяет на практике составить отчет, исходя из специфики отрасли, в которой 
действует предприятие.  
Цель работы - определение структуры и содержания интегрированной отчетности для 
предприятий отрасли цветной металлургии.  
Цветная металлургия является ключевой отраслью для России, так как оказывает 
определенное влияние на развитие и поддержание экономики. Важность отрасли 
прослеживается по реализуемым крупным инвестиционным проектам, программам по 
модернизации предприятий, а также созданию новых обрабатывающих центров в особой 
экономической зоне «Титановая долина».  
Для Красноярского края цветная металлургия также является ведущей отраслью, 
поскольку на его территории функционируют известные во всем мире предприятия цветной 
металлургии.  
Для достижения указанной цели были поставлены и решены следующие задачи: 
 систематизировать историю стандартизации интегрированной отчетности; 
 исследовать современные системы управления стоимостью; 
 исследовать специфику отрасли для того, чтобы определить ключевые капиталы, 
подлежащие раскрытию в интегрированной отчетности; 
 оценить структуру капиталов на одном из предприятий цветной металлургии; 
 проанализировать проблемы, связанные с раскрытием человеческого капитала во 
внешней отчетности и предложить финансовые методы его оценки для отражения в 
интегрированной отчетности; 
 представить структуру и содержание интегрированной отчетности для предприятий 
цветной металлургии. 
Объектом исследования в данной работе является стоимость компании как результат 
взаимодействия, функционирования и трансформации капиталов (интеллектуального, 
человеческого, финансового, промышленного, природного, социального). 
Предметом исследования выступает процесс отражения создания стоимости компании 
в интегрированной отчетности, подходы к ее структуре и содержанию. 
Теоретической базой исследования послужили труды таких авторов, как В.Г. Гетьман, 
Д.А. Глушко, В.Г. Когденко, М.В. Мельник, а также стандарт интегрированной отчетности, 
научные статьи, авторефераты, диссертации и нормативные акты в исследуемой области. 
Эмпирической основой исследования являются данные Росстата, прогноз социально – 
экономического развития России и отраслевые отчеты для анализа отрасли цветной 
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металлургии, устав и финансовая отчетность ОАО «Красцветмет» - предприятие, на котором 
производилась апробация предложений по структурированию интегрированной отчетности. 
ОАО «Красцветмет – крупнейший в России производитель аффинированных металлов 
платиновой группы, золота и серебра, перерабатывающий все известные виды сырья. На 
рынке ювелирных изделий России предприятие занимает устойчивые позиции, являясь одним 
из лидеров отрасли. 
Работа состоит из введения, трех глав, заключения, списка литературы и приложений. 
В первой главе исследована история стандартизации интегрированной отчетности, 
выявлены ее основные преимущества и недостатки, определены факторы стоимости, 
предложены модели финансовой оценки человеческого капитала.  
Во второй главе проведен анализ отрасли, выявлены ключевые формы капиталов, 
исходя из специфики отрасли, а также дана характеристика деятельности ОАО «Красцветмет». 
В третьей главе предложена структура и содержание интегрированной отчетности для 
предприятий цветной металлургии, разработана схема анализа создания стоимости на основе 
отчетности и произведена оценка структуры капиталов на ОАО «Красцветмет». 
В заключении обобщены результаты работы, исходя из поставленных задач. 





















1 Современное состояние исследований интегрированной отчетности 
 
1.1 История стандартизации интегрированной отчетности, ее структура и 
содержание 
 
В последнее десятилетие многие компании составляют значительное количество 
различных отчетов, что приводит как к росту предоставляемой информации, так и к ее 
несопоставимости. В тоже время хозяйствующие субъекты РФ особое внимание стали уделять 
нефинансовым показателям в отчетности, что во многом обусловлено практикой активного 
внедрения отчетностей об устойчивом развитии компаний. Однако, становится актуально 
обратное направление, которое заключается в снижении объема предоставляемой 
информации – это составление интегрированной отчетности, как комплексного инструмента, 
отражающего перспективы организации с точки зрения финансовых и нефинансовых 
показателей.  
Первые интегрированные отчеты появились еще в начале 2000 г., однако, о 
необходимости их повсеместного составления, нормативном регулировании, а также о составе 
показателей стали говорить в 2007 году.  
 Задачи формирования интегрированной отчетности были возложены на 
Международный совет по интегрированной отчетности (МСИО или IIRC), инициаторами его 
создания стали: Международная федерация бухгалтеров (IFAC), инициатива по глобальной 
отчетности (Global Reporting Initiative — GRI), участники проекта «Учет для устойчивости» 
(A4S) и международная организация по стандартам (ISO), а с 2013 года – и Совет по МСФО 
(IAS) [1, с.76]. Советом была разработана концепция интегрированной отчетности, основные 
положения которой изложены в документе: «Международный стандарт интегрированной 
отчетности». «Версия 1.0» стандарта была опубликована в конце 2013 года. Стандарт 
включает в себя краткое описание требований, основанных на принципах, и пять разделов [2, 
с.5]: 
 обзор; 
 фундаментальные концепции; 
 ведущие принципы; 
 структурные элементы; 
 подготовка и презентация, глоссарий и приложения. 
Характерными чертами является то, что разделы носят рекомендательный характер и 
ориентированы на все типы предприятий. 
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Интегрированный отчет (ИО) - это формат отчета, который сводит воедино все 
существенные данные о стратегии компании, корпоративном управлении, показателях ее 
деятельности и перспективах таким образом, чтобы они отражали ее экономическое, 
социальное и экологическое окружение в кратко-средне и долгосрочном периодах [3]. 
Интегрированная отчетность рассчитана на использование компаниями любого размера, 
и ее применение может осуществляться независимо от требований местного законодательства 
или практик отчетности. Также отчетность призвана повысить инвестиционную 
привлекательность компании и ее прозрачность. 
В ИО должна раскрываться вся существенная информация финансового и 
нефинансового характера, связанная с деятельностью компании. При этом отмечается, что в 
случаях, когда отсутствие данных, отдельные юридические запреты или возможный 
конкурентный ущерб приводят к неспособности компании раскрывать данную информацию в 
интегрированном отчете необходимо: 
 отметить, какая информация была исключена; 
 обосновать причину, по которой такая информация была исключена; 
 в случае отсутствия данных определить действия для их получения, а также 
прогнозируемые сроки получения. 
 Интегрированный отчет, в отличие от традиционного отчета, отражает деятельность 
компании с разных позиций, что позволяет понять взаимосвязь происходящих в ней 
процессов, следствием этому является то, что в отчете описываются, оцениваются 
существенные элементы создания стоимости и отношения между ними. Отчетность 
раскрывает капиталы, которые определяют создание стоимости, описывает способы 
использования и методы влияния компании на них. Компания, раскрывая информацию о 
капиталах, прежде всего, включает факторы, непосредственно влияющие на их наличие, 
доступность, а также ожидания компании в отношении ее способности производить потоки на 
их основе для того, чтобы удовлетворять будущий спрос. 
Стандарт интегрированной отчетности выделяет следующие виды капитала: 
финансовый, промышленный, интеллектуальный, человеческий, социальный и связной, 
природный; краткая характеристика каждого капитала представлена в Приложении А. Такая 
классификация капитала не является обязательной для всех компаний, которые составляют 
или будут составлять ИО, поскольку они действуют в различных условиях и влияние 
отдельных видов капитала на их результаты разное. Формы подачи информации о капиталах 
могут быть разными. Если сравнивать с финансовой отчетностью, то в ней используются 
стоимостные и другие количественные измерители. В ИО разрешено дополнительно 
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использовать текстовую форму подачи информации о том или ином виде капитала, а именно 
в случае, если она является единственно возможной формой раскрытия сведений о нем. 
Структурные элементы компании, которые взаимодействуют с внешней средой и с 
капиталами для создания стоимости представлены на рисунке 1 [2, с.16]. К структурным 
элементам компании, которые взаимодействуют с внешней средой и с капиталами для 
создания ценности относят [2, с.26]: 
 обзор компании и внешнюю среду; 
 управление; 
 возможности и риски; 
 стратегию и распределение ресурсов; 
 бизнес-модель; 
 деятельность; 
 перспективы на будущее. 
Миссия и стратегическое видение определяют цель и намерение компании. Регулярный 
анализ внутренней и внешней среды на основе миссии и стратегического видения 
представляет возможным выявить возможности и риски, возникающие у компании. 
Стратегия компании определяет, как она намеревается максимально использовать свои 
возможности и уменьшать риски или управлять ими.  
 
 
Рисунок 1 – Процесс создания стоимости в компании 
 
Одним из основных структурных элементов компании является ее бизнес-модель, 
поскольку на ее основе осуществляется использование различных капиталов в качестве 
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ресурсов и в процессе хозяйственной деятельности компании, преобразуя их в продукты. 
Таким образом, форма и степень воздействия на капиталы являются производными от 
деятельности компании. 
Компания постоянно нуждается в информации о ее деятельности, для чего требуется 
создание систем оценки и анализа для информационного обеспечения принятия решений. 
Данная система является динамичной, так как регулярный анализ элементов отдельно 
и в совокупности для определения их взаимодействия, а также внимание к перспективам 
компании, приводят к доработке системы с целью усовершенствования элементов.  
При отражении информации в интегрированном отчете необходимо исходить из 
подхода, основанного на следующих принципах: стратегическая направленность; ориентация 
на будущее; существенность и краткость; ответная реакция заинтересованных сторон; 
надежность и полнота; связанность информации; постоянство и сопоставимость, и 
выработанного на их основе профессионального суждения [2, с.18], в Приложении Б раскрыто 
значение каждого принципа в соответствии с действующим стандартом интегрированной 
отчетности. Данный подход не фокусируется на правилах измерения или раскрытия 
конкретных вопросов, или определении определенных ключевых показателей эффективности 
и ключевых индикаторов риска. Цель данного подхода заключается в создании надлежащего 
баланса между гибкостью и предписыванием, что позволяет в достаточной степени сравнивать 
компании между собой для удовлетворения соответствующих информационных 
потребностей.  
В основе отчетности, помимо подхода, базирующегося на принципах, лежит также 
интегрированное мышление. При нем учитывается связанность и взаимозависимость между 
различными факторами, оказывающими значительное воздействие на способность компании 
создавать стоимость на протяжении времени [2, с.9]. 
Появление ИО определило необходимость решения вопроса о взаимодействии ИО с 
другими отчетами и сообщениями. Полагается, что ежегодно будет составляться 
интегрированный отчет в соответствии с законодательно установленной периодичностью 
представления финансовой отчетности наряду с отчетами и сообщениями для целей 
соблюдения законодательных требований. Этому есть логическое объяснение, 
заключающееся в том, что с информацией, представленной в традиционной отчетности, 
связаны многие другие сведения, находящие свое отражение в интегрированной отчетности. 
Что же касается временных рамок для краткосрочного, среднесрочного и долгосрочного 
периодов отчетности, то его должна устанавливать сама компания. Это непосредственно 
связано с тем, что компании, осуществляющие свою хозяйственную деятельность в разных 
отраслях, сталкиваются с рядом факторов, от которых зависят данные периоды.  
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Формирование стандарта, несмотря на наличие уже отдельного практического опыта 
компаний разных стран, осуществляется не так быстро, как ожидалось. Это обусловлено тем, 
что разработчики нацелены на объединение принципов, заложенных в МСФО и принимаемых 
при составлении отчета об устойчивом развитии. В то же время, при разработке экономико-
юридической основы стандарта учитываются основные положения, принятые при ведении 
учета и составлении отчетности разных стран, что требует проведения детального анализа 
норм законодательства в сфере права, учета многих государств. 
При формировании стандарта непосредственно берутся во внимание результаты 
совместной работы Совета по МСФО и Совета по стандартам финансового учета США, 
работающих в направлении устранения различий между МСФО и US GAAP. В тоже время, 
являясь комплексным документом, отражающим финансовые и нефинансовые показатели, 
отчетность опирается на многолетний опыт стран Европы, Азии и Америки, где о 
необходимости составления отчета по нефинансовым показателям говорилось уже давно, а 
компании уже несколько лет представляют информацию об устойчивом развитии 
организации, делая при этом попытки составлять интегрированные отчеты.  
Так, в Дании компании публикуют интегрированные отчеты, заверенные аудиторами. 
Шведские компании с 2008 года выпускают интегрированные отчеты в соответствии с 
требованиями, содержащимися в Директиве по прозрачности и Директиве по модернизации 
отчетности Европейского союза. 
Для компаний, которые размещают свои акции на Йоханнесбургской фондовой бирже, 
обязательным условием с 2010 года является публикация интегрированных отчетов. Комиссия 
по ценным бумагам США приняла Руководство по раскрытию информации, связанной с 
изменением климата. В связи с этим, компаниям, готовящим ИО было рекомендовано 
раскрывать затраты на природоохранную деятельность и описывать основные риски в этой 
области [3].  
Другие страны также постепенно присоединяются к этим инициативам. Так, Франция 
выпустила государственный акт Grenelle II, согласно которому обязательной частью 
интегрированного отчета должна быть информация о полученных результатах в социальной и 
экологической сферах, при этом нефинансовая информация должна быть в обязательном 
порядке заверена третьей стороной. 
Спустя два года Гонконгская фондовая биржа аналогично Йоханнесбургской стала 
рекомендовать компаниям раскрывать в своих интегрированных отчетах информацию о 
социальном и экологическом влиянии, также раскрытию подлежала информация о 




Повсеместный переход компаний на формирование и представление интегрированной 
отчетности является своего рода нормой и отражает процесс международной интеграции.  
В октябре 2011 г. была запущена Пилотная программа, суть которой состоит в 
объединении заинтересованных сторон со всего мира в разработке стандарта. Пилотная 
программа объединила более 80 организаций и 25 инвесторов из 24 стран.  
Цель пилотной программы – разработка и тестирование принципов, содержания и 
практического применения стандарта, а также разработка Международного стандарта 
интегрированной отчетности [4].  
Созданы также Региональные сети по интегрированной отчетности, целью которых 
является развитие и продвижение отчетности в регионе.  
Страны, создавшие Региональную сеть: Австралия, Америка, Бразилия, 
Великобритания, Германия, Нидерланды, Скандинавия, ЮАР, Япония, Российская 
Федерация. 
Участники Региональной сети могут делиться опытом, мнениями и взаимодействовать 
с МСИО в процессе разработки Международного стандарта интегрированной отчетности, а 
также сотрудничать с участниками других региональных сетей для обмена информацией, 
значимой для определенной отрасли [3].  
Российская региональная сеть (РРС) была создана по инициативе Госкорпорации 
«Росатом» (участника Пилотной программы) и при поддержке МСИО.  
Первая встреча участников состоялась в августе 2012 г., внимание на которой было 
уделено теме «Интегрированная отчетность – возможности и перспективы развития в России». 
  Для более полного понимания сущности интегрированной отчетности рассмотрим ее 
сравнительную характеристику с финансовой отчетностью, которая представлена в таблице 
1.1 и в таблице 1.2. 
 
Таблица 1.1 - Сравнительная характеристика информативности отчетностей [5] 
Финансовая отчетность Интегрированная отчетность 
Раскрытие только финансовой составляющей 
хозяйствующего субъекта, управление только 
финансовым капиталом 
Раскрытие информации о деятельности компании 
в целом, а также наличие информации 
о деятельности каждого сегмента, помимо 
финансового сегмента, о ее производственных, 
интеллектуальных, инновационных ресурсах 
Раскрытие информации об основных аспектах 
учетной политики хозяйствующего субъекта 
Предоставление данных о мероприятиях, 
проводимых компанией в области социальной, 
экологической политики и др. направлениях 
Достижение результатов прошлых лет Постановка стратегических целей на будущее, 





Окончание таблицы 1.1 
Финансовая отчетность Интегрированная отчетность 
Пользователи, обладающие достаточными знаниями 
для понимания финансовой информации 
Все группы пользователей 
Отчетность составляется и предоставляется 
в соответствии с законодательно установленными 
стандартами 
Состав и содержание отчетности утверждается 
самостоятельно хозяйствующим субъектом, исходя 
из специфики отрасли 
 
Здесь стоит отметить, что раскрываемая в интегрированной отчетности информация 
непосредственно должна отражать связь между капиталами, которые и определяют процесс 
создания стоимости. Основное предназначение финансовой отчетности - раскрыть 
финансовое состояние компании, никак при этом не раскрывая воздействие других форм 
капитала. 
 
Таблица 1.2 – Отличительные особенности отчетностей  
Признак Финансовая отчетность Интегрированная отчетность 
Понимание разрозненное интегрированное 
Вид капитала финансовый  все формы капитала 
Фокус прошлое, финансы прошлое и будущее, связанность и 
стратегия 
Временной период краткосрочный  кратко,-средне- и долгосрочный  
Уровень раскрытия 
информации 
точечное раскрытие информации большая прозрачность 
Регулирование установленные правила отвечает на индивидуальные условия 
Объем большой объем и сложность краткость и существенность  
 
Исходя из данных, представленных в таблице 1.1 и в таблице 1.2, можно определить 
основные преимущества и недостатки, присущие интегрированной отчетности на данном 
этапе ее развития:  
Преимущества: 
 представленные в отчете данные лучше согласуются с потребностями 
заинтересованных сторон;  
 доступность данных нефинансового характера в разрезе капиталов;  
 увеличение степени доверия в отношениях с основными заинтересованными 
лицами;  
 рациональное распределение ресурсов, в том числе в отношении снижения затрат;  
 улучшенное управление рисками и определение возможностей;  
 оперирование показателями в денежном и натуральном выражении. 
Недостатки: 
 отсутствие установленной формы представления отчетности;  
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 трудоемкий и затратный переход от отчетности традиционного вида к 
интегрированной;  
 сложность анализа нефинансовых активов, отсутствие регламентации в оценке 
различных капиталов; 
 отсутствие рекомендаций по составлению отчета для разных отраслей экономики. 
Интегрированной отчетности присущи преимущества над стандартными отчетностями, 
однако существуют сложности в ее подготовке, что связано с существованием стандарта в 
проектной форме, отсутствием законодательного закрепления внутри страны, поэтому свое 
базовое распространение в России она должна найти в крупных компаниях, 
взаимодействующих с другими международными компаниями, стремящихся к повышению 
информационной прозрачности и открытости для заинтересованных сторон. Чтобы 
интегрированная отчетность стала обычной практикой для предприятий необходимо 
изменение законодательства и совершенствование самого стандарта.  Все это требует 
достаточно большого количества времени и несения издержек. Одной из трудностей, с 
которой сталкиваются компании при введении интегрированной отчетности в свою практику 
является необходимость в подготовке специализированных кадров, которые будут способны 
применять принципы стандарта и иные положения с тем, чтобы раскрыть в отчетности 
информацию исходя из специфики отрасли, в которой функционирует данная компания.  
Постепенная адаптация способствует понимаю, как самой сущности интегрированной 
отчетности, так и необходимости ее использования для создания устойчивых отношений, 
таким образом произойдет слияние существующих положений и новых аспектов. 
На сегодняшнем этапе развития стандарта интегрированной отчетности требуется 
найти решение следующей проблемы – определить базовые рекомендации по подготовке ИО 
в разрезе отраслей экономики, исходя из их специфики, так как рекомендательный характер 
многих положений приводит к тому, что компании, относящиеся к одной отрасли, раскрывают 
информацию, которая затрудняет проведение процесса сопоставимости. Здесь освещается не 
проблема накопления информации, а проблема ее структурирования, анализа с целью 
последующего использования для принятия обоснованных решений. 
 
1.2 Управление стоимостью компании как основа формирования данных для 
интегрированной отчетности 
 
Стандарт интегрированной отчетности не закрепляет показатели, которые 
непосредственно должны быть раскрыты, также отсутствуют рекомендации по 
представлению нефинансовых показателей и определению их связи с финансовыми. Поэтому 
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наша задача состоит в следующем: рассмотреть возможные методы оценки финансового 
капитала, которые будут являться проекцией результата связи между капиталами. 
Управление стоимостью предприятий является актуальной задачей для многих 
отраслей, в том числе и металлургической, которая нуждается в значительных 
инвестиционных вложениях, финансируемых за счет как собственных средств, так и средств 
инвесторов, заинтересованных в эффективном управлении стоимостью предприятия [5, с.59].  
Управление стоимостью является производным от тех параметров деятельности, 
которые непосредственно определяют стоимость предприятия. Эти параметры называют 
ключевыми факторами стоимости (ключевые показатели эффективности, KPI), которые 
задаются в виде систем аналитических взаимосвязанных показателей. 
Интегрированный отчет, согласно стандарту, должен включать ключевые факторы 
стоимости (KPI) относительно результатов предприятия, стратегии, целевых показателей, 
факторов стоимости, объясняющих их значимость и последствия, а также основные методы и 
предположения, используемые при их составлении.   
Система аналитических показателей - это совокупность отдельных, взаимосвязанных 
показателей, где каждый последующий показатель является следствием предыдущего, 
характеризуя при этом определенный аспект эффективности деятельности предприятия [6, 
с.70].  Такая система способна отразить как количественную, так и качественную информацию 
о финансово – экономическом положении. 
Система аналитических показателей индивидуальна для каждого предприятия, поэтому 
ее грамотная разработка является важной составляющей для успешного функционирования и 
взаимодействия всех видов капитала. При этом необходимо, в первую очередь, учитывать 
специфику отрасли, в которой функционирует предприятие и поставленные им цели.  
На рисунке 2 представлены показатели, согласно которым предприятие может делать 
выводы о степени достижения целей.   
 
Показатели оценки степени достижения целей 
     
Цели выживания  Цели роста  Цели развития 
     
Ориентация на максимизацию 
прибыли 
 Ориентация на повышение 
эффективности возврата 
 Ориентация на увеличение 
стоимости предприятия  
     
EBITDA, EBIT, NOPAT, NI и др.  ROE, ROI, ROS, ROA и др.  EVA, SVA, DCF, CVA и др. 
 
Рисунок 2 - Показатели оценки степени достижения целей 
 
Система показателей «Du Pont» опирается на цели роста, так как исследует способность 
компании эффективно генерировать и реинвестировать прибыль, увеличивать обороты. 
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Классификация показателей на факторы и их составляющие дает возможность выявить и дать 
сравнительную характеристику основных причин изменения интересующего показателя, а 
также определить темпы экономического роста компании.  
Модель «Du Pont» позволяет оценить отдельные показатели, согласовать цели 
управления посредством задания требований к отдельным показателям. В моделе «Du Pont» 
выделяются две системы аналитических показателей, которые представлены в таблице 1.3 [6, 
с.73-74]. 
 
Таблица 1.3 – Системы аналитических показателей в модели «Du Pont» [6, с.73-74] 
Система рентабельности 
Инвестированного капитала 
(ROI- Return of Investment) 
Собственного капитала 
(ROE - Return of Equity) 
1) показывает, какая доля прибыли приходится на 
каждый рубль инвестированного капитала  
2) характеризует эффективность использования 
инвестированного капитала и позволяет оценить 
степень повышения эффективности его использования 
3) может использоваться как основной количественный 
критерий при разработке стратегии  
Порядок формирования данного показателя представлен в 
Приложении В 
1) показывает, какая часть прибыли 
приходится на каждый рубль собственного 
капитала  
2) отражает эффективность использования 
инвестированных средств и возможность 
оптимизации финансовой структуры 
капитала  
Порядок формирования данного показателя 
представлен в Приложении Г 
 
На основе данной модели можно провести анализ рентабельности по следующим 
показателям [7, с.21]: 
 Рентабельность общих активов (𝑅𝑂𝐴)  =  
Чистая прибыль
Среднегодовая стоимость общих активов
;     (1.1)              
 Рентабельность собственного капитала (𝑅𝑂𝐸) =  
Чистая прибыль
СК̅̅̅̅
;                         (1.2)  
 Рентабельность продаж (𝑅𝑂𝑆) =  
Чистая прибыль
Выручка от продаж
;                                                (1.3) 
 Рентабельность продукции =  
Прибыль от реализации
Затраты на производство и сбыт
.                                       (1.4) 
Показатели, составляющие системы ROI и ROE также представлены в Приложении Д.  
Поскольку модель «Du Pont» является системой аналитических показателей, то 
целесообразно также провести факторный анализ рентабельности.  
Выражение описывающее зависимость показателя рентабельности активов (ROA) от 
рентабельности продаж и оборачиваемости активов, называется формулой «Du Pont» и имеет 















  Расширенная формула «Du Pont» позволяет выявить зависимость показателя 
«рентабельность собственного капитала» (ROE) от факторов «рентабельность продаж», 
«оборачиваемость активов» и структуры авансированного капитала (мультипликатор 
собственного капитала). Формула имеет вид [7, с.22]:  
 
                𝑅𝑂𝐸 = 𝑅𝑂𝐴 ∗ Мультипликатор собственного капитала =                                                                        












,                          (1.6) 
 
 Концепция управления стоимостью компании (Value-Based Management «VBM») – это 
концепция управления, направленная на создание информационной базы ключевых факторов 
стоимости, которые будут способствовать принимать решения различного рода на всех 
уровнях организации: стратегические, оперативные и в то же время отражающих увеличение 
или уменьшение стоимости компании.  
Наиболее распространенной является концепция экономической добавленной 
стоимости (EVA — Economic Value Added) - метод создания стоимости на основе управления 
прибылью компании. На сегодняшний день EVA® - зарегистрированный товарный знак 
компании Stern Stewart & Co. 
Преимуществом EVA в условиях российской практики является его универсальность 
как для открытых, так и для закрытых предприятий.  
Экономическая добавленная стоимость (EVA® - Economic Value Added) (далее - EVA) 
– чистая операционная прибыль после налогообложения, уменьшенная на величину платы за 
весь инвестированный в предприятие капитал [11, с.105]. 
Формула для расчета экономической добавленной стоимости выглядит следующим 
образом [9, с.118]: 
 
EVA = NOPAT −WACC⋅IC = (ROI – WACC) * IC,                 (1.7) 
 
где EVA (Economic Value Added) - экономическая добавленная стоимость;  
      NOPAT (Net Operationg Profit Аfter Tax) - чистая операционная прибыль, полученная после   
уплаты налога на прибыль, но до выплаты процентов по заемным средствам; 
      WACC (Weight   Average   Cost Of Capital) -    средневзвешенная         стоимость        капитала; 
      IC – капитал, вложенный в активы, т.е. сумма собственного капитала и долгосрочных 
обязательств 
     WACC * IC - затраты на капитал; 
     ROI - рентабельность инвестированного капитала.  
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Средневзвешенная стоимость капитала рассчитывается по следующей формуле [9, 
с.118]: 
 
WACC = Pzk * dzk + Pck * dck,                                                (1.8) 
 
где Pzk – доля заемных средств; 
      dzk – стоимость использования заемного капитала;  
      Pck – доля собственных средств;  
      dck – стоимость использования собственного капитала.  
Таким образом, расчет EVA показывает разницу между рыночной и фактической 
стоимостью компании. Следовательно, можно сделать вывод об эффективности деятельности 
предприятия, исходя из того, как его оценивает рынок [8, с.396]: 
 
 Рыночная стоимость предприятия = Чистые активы + EVA,                                    (1.9) 
 
Из формулы (1.9) видно, что рыночная стоимость компании может быть, как выше, так 
и ниже балансовой стоимости чистых активов предприятия. 
Возможны три варианта поведения собственников, в зависимости от показателя EVA, 
которые представлены в таблице 1.4.  
 
Таблица 1.4 - Интерпретация полученных значений EVA [10, с.7]: 
EVA > 0  EVA = 0  EVA < 0  
Наблюдается выгодна по 
вложениям средств собственников 
в предприятие, поскольку 
наблюдается прирост рыночной 
стоимости предприятия над 
балансовой стоимостью 
Собственники получают норму 
возврата на вложенный капитал и 
компенсируют свой риск 
Собственный капитал  
используется неэффективно  
и стоимость компании  
снижается 
 
Показатель EVA помогает в принятии решений собственникам предприятия и его 
инвесторам. На основе полученного показателя собственники решают вопрос о способах 
дальнейшего использования инвестированного капитала, а инвесторы же могут 
оптимизировать размер капитала и определить вид финансирования в целях получения 
планируемого объема прибыли.     
Следует отметить, что экономическую добавленную стоимость целесообразно 
рассматривать во времени. Поэтому следует обратиться к методу рыночной добавленной 
стоимости (MVA), который служит вариацией метода EVA и позволяет оценить, как 
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финансовый рынок сейчас воспринимает будущие результаты предприятия в сопоставлении с 
величиной вложенного капитала. Для этого используется показатель приведенной 
добавленной стоимости, т.е. в качестве стоимости предприятия рассматривается сумма 
дисконтированных добавленных стоимостей за все периоды прогнозирования, что может быть 
выражено формулой [11, с.115].   
 






+ ⋯ +  
𝐸𝑉𝐴𝑛
(1+𝑑)𝑛
,                                                                   ( 1.10 ) 
 
где EVA1,2…n – экономическая добавленная стоимость в момент времени n; 
       d – ставка дисконтирования. 
 
На рисунке 3 представлено сопоставление метрик эффективности по Дж.Найту [12].  
 
 
Рисунок 3 – Сопоставление метрик эффективности по Дж.Найту 
 
Так, показатели, которые наиболее достоверно отражают положение предприятия 
требуют больших затрат по сбору и обработке информации. Все показатели, представленные 
на графике рассмотрены нами, кроме добавленной стоимости пока денежных средств (CVA), 
поскольку его расчет затруднителен и имеет ряд специфических корректировок. 
Стандарт интегрированной отчетности изначально опирается на раскрытие 
информации о том, как предприятие создает стоимость на протяжении времени при 
взаимодействии различных капиталов, соответственно, неотъемлемой частью должны 
являться показатели оценки степени достижения целей, рассмотренные нами.  
Рассмотренные группы показателей представляют собой проекцию взаимосвязи между 
разными видами капитала. Результатом такой связи будет выступать экономическая 
добавленная стоимость, которая свидетельствует о разрушаемой или создаваемой стоимости 
предприятием. Посредством влияния на другие капиталы предприятие способно управлять 
19 
 
своими результатами, в этом ему может помочь система «Du Pont», поскольку данная система 
имеет детерминированные факторные модели, которые представлены в Приложении В и Г. 
 
1.3 Человеческий капитал ОАО «Красцветмет» как базовая форма капитала в        
интегрированной отчетности 
 
Человеческий капитал предприятия и инвестиции в него, стали одним из основных 
факторов повышения конкурентоспособности предприятия, а значит и его стоимости. 
 Инвестиции, направленные на разработку новых технологий, необходимых для 
выпуска инновационной продукции, неразрывно связаны с инвестициями и в человеческий 
капитал предприятия. Инвестиции в человеческий капитал - это затраты, произведенные в 
целях будущего увеличения производительности труда работников и способствующие росту 
будущих доходов [13, с.93]. 
 Человеческий капитал промышленного предприятия – это система взаимосвязанных 
человеческих капиталов работников предприятия, представляющая собой их коллективные 
компетенции, опыт, сформированные в результате инвестиций и накопленные в процессе 
обучения, и трудовой деятельности, развиваемые и используемые на предприятии для 
решения конкретных производственных задач [14, с.110]. Рассмотренное определение 
сопоставимо с определением, заложенным в стандарте интегрированной отчетности и 
представленным в Приложении А. 
 Теория человеческого капитала получила свое развитие в связи с тем, что данный 
капитал стал рассматриваться в качестве элемента интеллектуального капитала при оценке 
стоимости предприятия. 
 Человеческий капитал можно оценить, как на микроуровне (на уровне отдельного 
экономического субъекта), так и на макроуровне (на национальном уровне). Наше внимание 
будет уделено рассмотрению человеческого капитала на микроуровне. 
 На современном этапе развития теория столкнулась с необходимостью определения 
оптимального финансового метода для оценки человеческого капитала. Финансовая оценка 
человеческого капитала использует системный процесс оценки в денежном выражении 
нематериального актива ожидаемых экономических выгод применения человеческого 
капитала и описание его через экономические ресурсы [15, с.12]. На сегодняшний день 
человеческий капитал в соответствии с законодательством невозможно определить, как 
нематериальный актив, а значит и как объект бухгалтерского учета. Затраты, понесенные 
предприятием на человеческий капитал, проводятся через категорию «расходы». 
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Международные стандарты финансовой отчетности (далее - МСФО) относят 
интеллектуальный и человеческий капитал к внутренне созданному гудвиллу - расходам, 
которые несет предприятие с целью получения будущих экономических выгод, не 
удовлетворяющим таким условиям признания нематериальных активов как 
идентифицируемость (возможность отделения от других активов) и контроль (возможность 
закрепить за собой и ограничить для других права на получение экономических выгод) [16]. 
Расходы, возникающие при создании внутреннего гудвилла, не подлежат капитализации и 
признаются в периоде их совершения согласно МСФО (IAS) 38 «Нематериальные активы».  
То, что человеческий капитал не признается элементом бухгалтерского учета было 
отмечено в отчете Организации экономического сотрудничества и развития (далее - ОЭСР): 
«в отношении человеческого капитала измеряется то, что можно измерить, а не то, что нужно 
измерить». Также ОЭСР, рассматривая проблему измерения на макроэкономическом уровне, 
отмечает, что существует три состояния человеческого капитала: 
 инвестиции в человеческий капитал;  
 функционирующий человеческий капитал;  
 отдача человеческого капитала. 
Перечисленные характеристики человеческого капитала в стандарте интегрированной 
отчетности весьма сложно поддаются стоимостной оценке, хотя стандарт основывается на 
том, что неотъемлемой частью предоставляемого отчета должно являться раскрытие 
стоимости не только в целом предприятия, но и капиталов, непосредственно определяющих 
ее формирование.   
  Разработка приемлемых методик оценки необходима, поскольку отсутствие единого 
научного подхода к определению сущности и элементов человеческого капитала, нарушает 
принцип сопоставимости в том случае, когда предприятие раскрывает информацию о капитале 
во внешней отчетности, используя различные методики.    
Неоспоримым фактом является и то, что сформировать унифицированный стандарт 
раскрытия данных о человеческом капитале в отчетности для всех предприятий невозможно, 
поскольку они действуют в различных отраслях, что несомненно определяет и специфику 
капитала. Необходим ряд исследований, которые бы смогли определить ключевые аспекты 
человеческого капитала по отраслям и сформировать приемлемую методику его оценки. 
Организация экономического сотрудничества и развития в отчете, опубликованном в 
2013 г. по результатам исследований, отмечает, что представление в финансовой отчетности 
информации об инвестициях в интеллектуальный капитал требует согласования процедур 
стандартизации на правительственном уровне и при этом рекомендуется обеспечить [17, с.6]: 
 формирование механизмов добровольного раскрытия информации об 
21 
 
интеллектуальном капитале в отчетности; 
 создание механизмов для аудиторов, подтверждающих эту информацию; 
 участие в процессах международной координации по достижению сопоставимости 
данных об интеллектуальном капитале; 
 создание согласованных классификаций неосязаемых активов, а также процедур 
сбора первичных данных и предоставления итоговой информации. 
Таким образом, создание такой системы способствует преодолению спорных моментов 
по достоверности информации, раскрываемой в рамках внешней интегрированной 
отчетности, в частности, это снизит издержки по сбору данных для тех предприятий, которые 
еще не нашли оптимальный способ оценки своего человеческого капитала.   
Оценка человеческого капитала в долгосрочной перспективе актуальна для 
предприятий, занимающихся инновационными разработками, научными исследованиями или 
долгосрочными проектами. Это обусловлено тем, что человеческий капитал работников при 
реализации таких проектов изменяется неравномерно, а также с тем, что увольнение даже 
одного работника, имеющего ключевое значение для реализации проекта, может привести для 
предприятия к большим потерям. Поэтому оценка человеческого капитала актуальна для 
рассматриваемого в данной работе предприятия – ОАО «Красцветмет», поскольку специфика 
его деятельности соотносится с факторами, перечисленными выше.  
 Перейдем к рассмотрению существующих финансовых методов оценки человеческого 
капитала на микроуровне, суть которых заключается в выведении стоимостной оценки всего 
капитала или его отдельных элементов. В финансовом методе принято выделять два подхода, 
которые представлены в таблице 1.5, также в ней приведем в качестве примера некоторые 
модели. 
  
Таблица 1.5– Подходы к финансовой оценке человеческого капитала [19, с.27] 
Вид финансового 
подхода 
Характеристика Метод (модель) 
Поход на основе затрат  оценка человеческого капитала исходя из 
того, во сколько их формирование и (или) 
замещение обойдется компании  
модель Лева – Шварца, метод 
капитализации исторических 
затрат (метод инвестиций), метод 
нормативных затрат и др. 
Подход на основе 
стоимости (дохода) 
оценка совокупных выгод, которые может 
получить организация от использования 
человеческих ресурсов 
модель чистой выгоды Морсе, 
модель неприобретенного 
гудвилла Германсона и др. 
 
Неоспоримым фактом является то, что включение в отчетность не основанных на 
однозначной методике расчета данных (например, оценку человеческого капитала, 
основанных на основе стоимости) приводит к формированию предопределенного мнения у 
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пользователей отчетности и одновременно нарушает качественные характеристики 
нейтральности и осмотрительности. Однако, если обратиться к принципам составления 
интегрированной отчетности, а именно к принципу стратегической направленности, который 
гласит «неопределенность не является причиной исключения такой информации, однако 
необходимо раскрывать характер и степень такой неопределенности» [2], то в качестве 
альтернативных методов могут рассматриваться и подходы на основе стоимости, но здесь 
необходимо понимать, каков будет эффект для предприятия от такого раскрытия. Все же, 
поскольку нет какой – либо регламентации относительно подходов на основе стоимости, то 
оценку человеческого капитала по данным подходам целесообразно представлять в качестве 
дополнительной информации, а основой должны стать подходы на основе затрат на 
первоначальном этапе введения интегрированной отчетности в практику.  
 Рассмотрим метод на основе затрат – метод инвестиций и на основе стоимости - модель 
неприобретенного гудвилла Германсона, посредством применения которых предприятие 
может формировать данные о человеческом капитале для включения в интегрированную 
отчетность и затем проведем расчеты на примере ОАО «Красцветмет». 
 Метод инвестиций, обладает информационной доступностью и поэтому является 
относительно объективным. Он основывается на капитализации первоначальных затрат 
предприятия, связанных с наймом персонала и его обучением до достижения требуемого 
уровня компетентности [25, с.110]. Чтобы признать затраты капитализируемыми необходимо 
выполнение нескольких условий: 
 совершение затрат будет способствовать получению предприятием будущих 
экономических выгод; 
 затраты должны иметь точную оценку, т. е. они являются следствием внешних 
сделок предприятия; 
 предприятие может определенным образом контролировать получение 
экономических выгод.  
Данный метод оценки является достаточно простым и наглядным, позволяет оценить 
текущие вложения предприятия в создание и развитие человеческого капитала, однако не 
отражает в полной мере реальной стоимости человеческого капитала.  
Модель неприобретенного гудвилла Германсона основана на предположении, что 
способность зарабатывать сверхприбыль генерируется человеческими ресурсами, именно они 
определяют различия в доходах, получаемых разными предприятиями в одной отрасли [19, 
с.30]. Сверхдоходы вычисляются как разность между текущей прибылью предприятия и его 
средней прибылью или отрасли в прошлых периодах.  
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Для вычисления коэффициента эффективности нужно определить норму 
рентабельности активов и сравнить ее со средней нормой рентабельности активов по отрасли; 
такое сравнение делается для отчетного года и четырех предшествующих ему лет. Формула 



















  ,                               (1.11) 
 
где Ke - коэффициент эффективности; 
      RF0 - норма рентабельности активов предприятия в отчетном году; 
      RE0 - средняя норма рентабельности по отрасли в текущем году; 
      RF1, RF2, RF3, RF4 - соответственно норма рентабельности активов предприятия для    
первого, второго, третьего и четвертого предшествующего отчетному года; 
      RE1, RE2, RE3, RE4 - соответственно средняя норма рентабельности по отрасли для первого, 
второго, третьего и четвертого предшествующего отчетному года.  
Интерпретация полученных значений следующая: 
 если Ke < 1, то предприятие неэффективно использует человеческие ресурсы, 
следовательно, они не признаются в качестве активов;  
 если Ke > 1, то человеческие ресурсы используются рационально, следовательно, 
предприятие имеет «неприобретенный гудвилл» в форме управленческих 
способностей, специальных навыков, создаваемых человеческими активами. Р. 
Германсон считает необходимым оценивать их через вычисление приведенной 
стоимости будущих потоков заработной платы занятого персонала, с 
использованием коэффициента эффективности как ставки дисконтирования. При 
этом используется прогнозная заработная плата на предстоящие 5 лет. 
В связи с тем, что предприятия цветной металлургии являются наукоемкими, то 
значительная часть инвестиций направляется на повышение уровня квалификации 
работников, поэтому, в первую очередь, важно оценить человеческий капитал структурных 
подразделений, отвечающих за научные исследования и разработки.   
Выбор данных методов обосновывается тем, что они являются наиболее простыми с 
точки зрения сбора информации, проведения самих расчетов, проверки достоверности со 
стороны аудита, а также исключают риск ошибки в определении вероятностных значений.  
Метод Германсона также учитывает отраслевые особенности, что делает возможным 




2 Оценка возможностей и перспектив формирования интегрированной   
   отчетности на предприятии цветной металлургии 
 
2.1 Анализ финансово – экономического положения отрасли цветной металлургии   
      и ее вклад в экономическое развитие России 
 
Цветная металлургия – это составная часть металлургической промышленности, 
являясь при этом одной из отраслей специализации России в международном разделении 
труда. Как базовая отрасль, она имеет определенное значение для развития и поддержания 
экономики России. Доля цветной металлургии в ВВП страны составляет около 2,3%, однако 
наблюдается тенденция к ее снижению, данный факт может объясняться тем, что цены в 
отрасли растут медленнее, чем в среднем в других отраслях; в промышленном производстве - 
3,8% и экспорте - 3,6% [35, с.122]. Для обеспечения своего функционирования отрасль 
потребляет 15% электроэнергии от общепромышленного уровня. 
Значимость отрасли подтверждается занимаемой позицией - второе место по 
производству алюминия и никеля в мире. 
Развитие цветной металлургии в 2015 году определялось двумя разнонаправленным 
факторами:  
 сокращением спроса на продукцию отрасли со стороны строительного комплекса (его 
доля в потреблении составляет 30 - 40%) и высокотехнологических секторов 
экономики; 
 ростом экспортных поставок особенно меди и алюминия. 
Главной целью развития цветной металлургии  в 2014 - 2020 гг. и на перспективу до 
2030 года является обеспечение растущего спроса на цветные металлы и изделия из них в 
необходимой номенклатуре, качестве и объемах поставок металлопотребляющим отраслям на 
внутренний рынок, на рынок стран СНГ и мировой рынок на основе ускоренного 
инновационного обновления отрасли, повышения ее экономической эффективности, 
экологической безопасности, ресурсо- и энергосбережения, конкурентоспособности 
продукции, импортозамещения и сырьевого обеспечения [35, с.121]. 
Меры, предпринятые Правительством Российской Федерации по отмене импортных 
пошлин на основные виды высокотехнологичного оборудования, уменьшению ограничений, 
существующих на внешних рынках относительно продукции, производимой российскими 
предприятиями способствовали тому, что цветная металлургия показала положительную 
динамику развития.  
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Однако цветная металлургия, как в общем и вся металлургическая промышленность, 
все же не лишена изъянов, ограничивающих ее развитие. Одной из системных проблем 
является дефицитный спрос на выпускаемую продукцию, помимо этого существует еще ряд 
проблемных моментов, которые необходимо прорабатывать: неполное соответствие 
технического уровня производства в отношении обеспечения выпуска конкурентоспособной 
продукции, недостаточная государственная поддержка в области установления тарифов, в 
частности - на энергопотребление и транспорт, низкое финансирование организации 
производств новых видов сырья и продукции с увеличением степени переработки. Данные 
недостатки противоречат целям и задачам эффективного развития отрасли и экономики 
страны в целом. 
При этом в качестве положительных моментов отмечается: устойчивая динамика по 
инвестициям в отрасль, увеличение уровня средней заработной платы, относительно 
небольшое снижение степени износа основных фондов и выбросов в атмосферу загрязняющих 
веществ. 
Проведем более подробный анализ отрасли цветной металлургии, но в связи с тем, что 
не все данные представлены в статистических источниках, то анализ в свою очередь будет 
включать также показатели в целом по ВЭД «Металлургическое производство и производство 
готовых металлических изделий». Эмпирической основой послужили следующие источники 
с официального сайта Росстат [39, 40, 41, 42], а также [35, 37]. 
1) Динамика отрасли по показателям индексов физического объема и по отгруженной 
продукции 
 
 Таблица 2.1 – Динамика производства основной продукции цветной металлургии  
В процентах к предыдущему году 
Наименование 
2010 г. 2011 г. 2012 г. 2013 г. 2014 г. 2015 г. 
2016 г. 2017 г. 2018 г. 
прогноз 
Индекс отрасли 106,2 108,7 99,2 97,8 100,6 93,5 100,6 101,9 101,4 
Алюминий 
первичный 
102 99,1 98,3 89,5 93,6 99,5 102 102 101,4 
Медь 
рафинированная 
104,6 101,1 94,7 97,9 101,8 99,5 100 100 100 
Никель  102,7 100,9 96,3 97,6 98,2 97,2 103 101 101 
  
Физический объем выпуска в металлургии зависит от экономической ситуации в 
стране, что подтверждается статистикой в 2009 г. и 2015 г. (периоды экономической 
нестабильности). Постоянная динамика тема роста среди представленных в таблице видов 
продукции не отмечается.  
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В среднесрочной перспективе не ожидается существенного роста объемов 
производства цветных металлов, при этом долгосрочное развитие отечественного 
металлургического комплекса будет зависеть от эффективности программ предприятий по 
реструктуризации и модернизации действующих производств. 
На рисунке 4 представлена рентабельность производства цветных металлов. 
 
 
Рисунок 4 – Рентабельность производства цветных металлов, % 
  
В период с 2009 – 2011 гг. рентабельность производства драгоценных металлов 
значительно падала, сумма прибыли на 1 руб. затраченных производственных фондов 
уменьшалась и только с 2012 г. рентабельность стала увеличиваться, в 2013 г. показав 
максимальное свое значение 22,5%.  
Рентабельность производства цветных металлов была менее подвержена колебаниям. 
Наибольшее значение было отмечено в 2010 г. – 38,9% и с 2011 г. по 2013 г. происходило ее 
уменьшение. В целом, рентабельность цветных металлов выше рентабельности драгоценных 
металлов.   
 
Таблица 2.2 - Доля цветных металлов в металлургическом производстве по объему   
                        отгруженной продукции  
В процентах 
Наименование 2010 г. 2011 г. 2012 г. 2013 г. 2014 г. 2015 г. 
Доля цветных металлов в 
металлургическом производстве 
34,39 33,24 33,46 34,05 35,01 34,72 
 
Среди металлургического производства доля отрасли цветной металлургии составляет 
треть объемов отгруженной продукции (около 34%), данный показатель практически не 
изменяется на протяжении лет.  
Среди услуг по производству цветных металлов наибольшим объемом в натуральном 
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этом большая часть из них производится на территории Сибирского федерального округа 
(далее СФО): в 2011 году - 99%, в 2014 году - 95%. Рассмотрим более подробно темпы роста 
производства в Сибирском федеральном округе и в целом по России в таблице 2.3. 
 
Таблица 2.3 - Темпы роста производства некоторых видов цветных металлов в СФО в   
                        сравнении с темпами в целом по РФ  
В процентах  
Наименование 2010 2011 2012 2013 2014 
Производство первичного алюминия 
Российская Федерация 98,4 89,9 98,5 89,5 94,1 
Сибирский федеральный округ 98,0 88,3 101,1 94,1 98,2 
Производство меди рафинированной нелегированной необработанной 
Российская Федерация 104,5 104,1 96,7 98,3 101,9 
Сибирский федеральный округ 95,6 98,3 97,3 100,4 100,3 
Производство никеля необработанного 
Российская Федерация 103,4 100,0 96,4 97,5 98,2 
Сибирский федеральный округ 100,0 99,8 100,0 99,0 99,7 
  
Исходя из представленных данных, можно сделать вывод, что темпы производства 
цветных металлов в Сибирском федеральном округе, как правило, превышают средние темпы 
роста отрасли по России. Так, в 2014 году производство первичного алюминия в России 
снизилось на 5,9%, тогда как в СФО - только на 1,8%. По производству никеля в целом по 
России темпы роста составили в 2014 году 98,2%, по СФО - 99,7%. Это связано 
преимущественно с тем, что в Сибирском федеральном округе находятся крупнейшие 
предприятия по производству алюминия и никеля, известные во всем мире. 
2) Основные производственные фонды отрасли и инвестиции в отрасль 
 
Таблица 2.4 - Основные фонды по полной учетной стоимости на конец года  
Наименование 2010 г. 2011 г. 2012 г. 2013 г. 2014 г. 
Металлургическое производство и 
производство готовых металлических 
изделий, млн. руб. 
1 426 123 1 600 426 1 796 421 2 109 898 2 531 418 
Темп роста, % - 112,22 112,25 117,45 119,98 
  
В металлургической отрасли задействовано основных фондов на сумму более 
2 трлн.руб., и ежегодно данный показатель увеличивается в среднем на 15%, однако, если 
учитывать тот факт, что степень износа основных фондов хоть и небольшими темпами, но 
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увеличивается, то сделать вывод об улучшении их состояния не представляется 
целесообразным. 
 
Таблица 2.5 – Показатели качественного состояния основных фондов  
                       В процентах 
Наименование 2010 г. 2011 г. 2012 г. 2013 г. 2014 г. 
Коэффициент обновления 11,6 11,3 12,4 11,9 11,7 
Коэффициент выбытия 0,8 0,8 0,9 0,9 0,9 
Степень износа 39,9 40,9 42,1 43,7 44,2 
Удельный вес полностью изношенных 
основных фондов 
11,4 11,6 13,6 13,2 13,4 
 
Коэффициент обновления в среднем держится на уровне 12% в год, его рост связан с 
оздоровлением экономики после кризиса, однако амплитуда его изменения мала, а динамика 
остается непостоянной. Если сравнивать в общем с обрабатывающей промышленностью, то 
там данный показатель варьируется от 6,4 (2011г.) до 6,9% (2013г. и в 2014г).  
Степень износа в 2014 году составила 44,2%, что незначительно ниже среднего 
показателя по обрабатывающей промышленности 46,8% и в целом по стране 48,2% (в 2014 
году показатели составили 46,9% и 49,4% соответственно), несмотря на это, показатель нельзя 
считать хорошим, уровень износа существенен.  
 
Таблица 2.6 – Инвестиции в основной капитал и их структура в целом по отрасли 
Наименование 2010 г. 2011 г. 2012 г. 2013 г. 2014 г. 
Инвестиции в основной капитал, млрд.руб. 216,2 240,2 258,6 246,6 231,6 
Собственные средства, млрд.руб. 153,7 178,5 170,7 170,6 - 
Привлеченные средства, млрд.руб. 62,5 61,7 87,9 76,0 - 
Доля инвестиции в валовой добавленной 
стоимости, % 
0,39 0,43 0,42 0,37 0,30 
 
В среднем в металлургическое производство ежегодно инвестируют около 200-250 
млрд. руб. Данный показатель второй среди обрабатывающих производств. По источнику 
финансирования преимущественно используются собственные средства предприятия (около 
70% инвестиций). Доля бюджетных средств в инвестировании отрасли металлургии весьма 
мала: 0,1-0,2%, что составляет около 200-500 млн. руб.  
Низкий уровень государственного финансирования рассматривался выше в качестве 
существующей проблемы как в общем металлургической отрасли, так и цветной металлургии. 
Данный факт также отмечается в приказе Минпромторга России от 05.05.2014 № 839 «Об 
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утверждении стратегии развития черной и цветной металлургии России на 2014 - 2020 годы и 
на перспективу до 2030 года» [35].  
 Преимущественно инвестиции в цветной металлургии направляются в производство 
цветных металлов, их динамика относительно постоянна в отличие от инвестиций в добычу 
руд цветных металлов, где наблюдаются существенные изменения, так при росте инвестиций 
с 2010 г. по 2012 г. включительно уже с 2013 года началось падение это привело к тому, что 
уровень инвестиций в 2014 г. стал примерно равен уровню в 2010 г. [35]. 
 
Таблица 2.7 - Показатели эффективности использования основных фондов  
Руб./руб 
Наименование 2005 г. 2010 г. 2011 г. 2012 г. 2013 г. 2014 г. 
Фондоотдача 0,27 0,24 0,25 0,22 0,19 0,21 
Фондоемкость 3,64 4,17 3,96 4,48 5,33 5,42 
Фондовооруженность труда 1,76 0,68 0,62 0,55 0,47 0,49 
 
Цветная металлургия является одной из самых фондоемких отраслей. Это также 
доказывают и показатели фондоемкости: в 2014 году данный показатель составил 5,42 рубля 
основных фондов на 1 рубль отгруженной продукции.  
Снижение фондоотдачи указывает на падение производительности и на старение 
основных средств. Также отслеживается тенденция снижения фондовооруженности труда, что 
указывает на процесс автоматизации производства. 
3) Анализ трудовых ресурсов  
 
Таблица 2.8 - Среднегодовая численность работников  
Тыс. человек 
Наименование 2005 г. 2010 г. 2011 г. 2012 г. 2013 г. 2014 г. 
Металлургическое производство и 
производство готовых 
металлических изделий 
1220 970 998 995 991 995 
  
Показатели 2005 года относительно показателей 2010 – 2014 гг. значительно снизились, 
несмотря на то, что металлургическое производство - одна из самых трудоемких отраслей 
среди обрабатывающих производств.  
Снижение численности работников связано с модернизацией и перепрофилированием 
предприятий, а также как результат сложившегося экономического кризиса (2009 г.).  Начиная 
с 2011 года динамика численности работников не имеет постоянной тенденции, наблюдаются 
незначительные отклонения.  
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Таблица 2.9 - Показатели движения рабочей силы в целом по отрасли «Металлургическое   
                        производство и производство готовых металлических изделий»  
Наименование 2011 г. 2012 г. 2013 г. 2014 г. 2015 г. 
Принято работников, тыс. чел. 207,5 191,7 175,9 169,8 158,5 
Выбыло работников, тыс. чел. 200,7 217,8 226,8 210,1 178,2 
Коэффициент приема, в долях 0,21 0,19 0,18 0,17 0,16 
Коэффициент выбытия, в долях 0,20 0,22 0,23 0,21 0,18 
Коэффициент стабильности 
кадрового состава, в долях 
0,80 0,78 0,77 - - 
 
 Отрасль металлургии можно считать подверженной большой текучести кадров - 
ежегодно обновляется более 20% персонала. Данная особенность связана с тяжелыми 
условиями труда, а также вредностью производства для здоровья работников. 
 
Таблица 2.10 - Среднемесячная номинальная начисленная заработная плата работников  
Руб. 
Наименование 2010 г. 2011 г. 2012 г. 2013 г. 2014 г. 2015 г. 
Всего по экономике 20 952 23 369 26 629 29 792 32 495 34 012 
Обрабатывающие производства 19 078 21 781 24 512 27 045 29 511 31 849 
Металлургическое производство 
и производство готовых 
металлических изделий 
21 152 23 887 26 564 28 520 30 437 32 720 
  
Размер среднемесячной заработной платы работников для металлургической отрасли в 
целом совпадает со средней заработной платой по стране и в промышленности 
обрабатывающих производств.  
 Для металлургического производства характерно превышение средней заработной 
платы мужчин над средней заработной платой женщин, что повторяет тенденцию в среднем 
по стране и промышленности, в частности, заработная плата мужчин в отрасли в среднем 
выше, чем у женщин, на 35%. Данное несоответствие объясняется тем, что мужчины заняты в 
основном на более тяжелых должностях, более вредных и требующих большого физического 
труда. 
 
Таблица 2.11 - Численность работников, получивших дополнительное профессиональное   
                          образование, прошедших профессиональное обучение  
Человек 
Наименование 2013 г. 2014 г. 
Всего обучено работников 292 618 210 004 
Получили дополнительное профессиональное образование 49 018 52 129 
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Окончание таблицы 2.11   
Наименование 2013 г. 2014 г. 
 в том числе за рубежом 96 70 
 по программе профессиональной переподготовки 4 995 10 558 
 по программе повышения квалификации 43 583 41 712 
 по программе стажировки 940 - 
Прошли профессиональное обучение 121 436 159 634 
из них непосредственно в организации 94 280 101 731 
Обучены на курсах целевого назначения 135 438 - 
  
Ежегодно металлургическая отрасль обучает более 200 тыс. человек. Это является 
следствием необходимости в более квалифицированном персонале ведь для того, чтобы 
повысить конкурентоспособность продукции важно не только обновление основных фондов, 
но и способность работников к научной деятельности, к разработке и внедрению в практику 
новых проектов, к освоению новых технологий. В основном работники проходят 
профессиональное обучение на предприятии, что непосредственно ускоряет процесс 
ознакомления с самим предприятием и применяемыми им технологиями производства, еще 
одним ключевым моментом в пользу такого обучения выступают меньшие издержки на 
обучение в сравнении с другими способами обучения. 
 
Таблица 2.12 - Расходы на оплату труда всего 2008-2014 гг.  
Наименование 2008 г. 2009 г. 2010 г. 2011 г. 2012 г. 2013 г. 2014 г. 
Металлургическое 
производство, млн. руб. 
237 868 213 592 232 020 300 570 323 669 358 301 385 220 
Темп роста, % - 89,79 108,63 129,54 107,68 110,70 107,51 
Доля в добавленной 
стоимости, % 
24,85 35,46 27,21 31,61 36,17 41,96 40,25 
Производство готовых 
металлических изделий, млн. 
руб. 
110 799 89 606 108 205 138 032 157 347 172 054 183 254 
Темп роста, % - 80,87 120,76 127,57 113,99 109,35 106,51 
Доля в добавленной 
стоимости, % 
68,13 71,66 63,71 71,74 71,63 73,80 72,17 
  
Расходы на оплату труда в металлургическом производстве составляют около 30-40% 
добавленной стоимости, в производстве готовых металлических изделий - около 70%, так как 
задействованы более квалифицированные кадры. Ежегодно расходы на оплату труда в обоих 
разделах металлургической промышленности растут. Самый большой рост расходов 




4) Анализ инновационной активности: инновационная активность предприятий, 
объем отгруженной инновационной продукции, затраты на инновации, структура 
инноваций (технологические, маркетинговые, организационные) 
 
Таблица 2.13 – Объем отгруженных инновационных товаров, работ и услуг в целом по отрасли   
                          «Металлургическое производство и производство готовых металлических   
                          изделий»  
Наименование 2005 г. 2010 г. 2011 г. 2012 г. 2013 г. 2014 г. 
Объем отгруженных инновационных 
товаров, работ и услуг, млн. руб. 
67 491,3 146 468,7 232 940,9 221 281,5 264 827,2 320 287,7 
 Темп роста, % - 217,02 159,04 94,99 119,68 120,84 
из них в течение последних трех лет: 
вновь внедренные или 
подвергавшиеся значительным 
технологическим изменениям, млн. 
руб. 
23 913,9 83 958,8 135 434,3 130 406,9 177 391,7 - 
подвергавшиеся 
усовершенствованию, млн. руб.   
15 309,1 62 509,9 97 506,6 90 874,6 87 435,5 - 
 
Объем отгруженной инновационной продукции в денежном выражении имеет 
тенденцию к росту за исключением 2012 года, однако уже в 2013 году и в 2014 году объем 
отгруженной продукции значительно вырос. Темп роста не показывает устойчивость в период 
с 2010 года по 2012 год, так в 2012 год показал его уменьшение на 5%, произошел спад 
инновационной продукции в металлургии. Однако уже 2013 г. и 2014 г. темп роста на уровне 
20 %.  В общем объеме отгруженных инновационных товаров, работ и услуг наибольшую 
долю занимают вновь внедренные или подвергшиеся значительным технологическим 
изменениям. Стоит отметить, что при общем снижении объемов производства темпы падения 
объема инновационной продукции происходят медленнее. 
 
Таблица 2.14 - Инновационная активность  
В процентах 
Наименование 2010 г. 2011 г. 2012 г. 2013 г. 2014 г. 
Удельный вес организаций, технологические, организационные, маркетинговые инновации 
Обрабатывающие производства 13,0 13,3 13,4 13,3 13,6 
Металлургическое производство и 
производство готовых металлических 
изделий 
14,9 15,4 15,6 14,8 14,7 
В общем объеме отгруженных товаров, выполненных работ, услуг организаций 
Обрабатывающие производства 7,0 6,7 6,8 9,6 11,6 
Металлургическое производство и 
производство готовых металлических 
изделий 
3,8 4,8 6,2 5,9 7,5 
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 Инновационная активность предприятий, занятых в металлургическом производстве 
выше, чем в среднем по обрабатывающим производствам - более 14% предприятий 
осуществляют инновации разного вида. Однако по удельному весу инновационной продукции 
в общем объеме производства металлургическая отрасль отстает от остальных 
обрабатывающих производств. Наибольший показатель встречается в производстве 
транспортных средств и оборудования - там 28,1% всей продукции считаются 
инновационными.  
 
Таблица 2.15 - Затраты на технологические инновации в целом по отрасли «Металлургическое  
                         производство и производство готовых металлических изделий»  
Наименование 2005 г. 2010 г. 2011 г. 2012 г. 2013 г. 2014 г. 
Всего затрат на технологические 
инновации, млн. руб. 
29 396,4 78 004,5 92 942,6 89 895,9 61 597,9 52 342,7 
 Темп роста, % - 265,35 119,15 96,72 68,52 84,97 
Продуктовые инновации, млн. руб. 5117,3 20 231,5 34 120,2 51 836,4 23 540,2 - 
 Темп роста, % - 467,09 168,65 151,92 45,41 - 
Процессные инновации, млн. руб. 24 279,1 57 773,0 58 822,4 38 059,5 38 057,7 - 
 Темп роста, % - 237,95 101,82 64,70 100,00 - 
  
Наибольший объем затрат в развитие инновационных технологий в отрасли 
металлургии пришелся на 2011 год - 92,9 млрд. руб. Далее произошёл спад, в 2012 году на 
3,3%, а в 2013 году уже на 31,5% и в 2014 году на 15%, таким образом отмечается снижение 
объема затрат на технологические инновации. При этом наибольшие потери в 
финансировании потерпели продуктовые инновации - сумма затрат упала более чем в два раза 
в 2013 году. 
 
Таблица 2.16 - Структура инноваций в целом по отрасли «Металлургическое производство и   
                          производство готовых металлических изделий»  
В процентах 
Наименование 2005 г. 2010 г. 2011 г. 2012 г. 2013 г. 
Затраты на технологические инновации 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 
Продуктовые инновации 17,71 25,94 36,71 57,66 38,22 
Процессные инновации 82,59 74,06 63,29 42,34 61,78 
  
В целом преобладающими являются процессные инновации, при этом их динамика не 
является постоянной, удельный вес снижается на протяжении лет, однако 2012 год показал 
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противоположную тенденцию – на продуктовые инновации было направлено больше затрат, 
чем на процессные, но уже в 2013 году тенденция стала прежней.    
 Большинство инноваций связано с приобретением машин и оборудования, связанных с 
технологическими инновациями (около 60% всех затрат на инновации). Около 20% 
инновационных затрат также уходит на исследование и разработку новых продуктов, услуг и 
методов их производства, новых производственных процессов. 
 В целях составления интегрированной отчетности наиболее значимыми являются 
показатели инновационной активности, которые зависят не только от уровня инвестиций и 
определяемой предприятием стратегии развития, но и от уровня потенциала кадрового 
состава, его способности к научной деятельности, а значит, не менее важным является анализ 
трудовых ресурсов, который в свою очередь целесообразно рассматривать в разрезе 
человеческого капитала как отдельной категории, взаимодействующей с другими видами 
капиталов, определяемых интегрированной отчетностью.  
Что же касается показателей, отражающих характеристику основных 
производственных фондов и доли добавленной стоимости отрасли в ВВП России, то они, 
скорее, являются производными от уже рассмотренных, так как их динамика определяется 
спецификой отрасли, степенью реализации стратегии предприятия, конкурентоспособностью 
продукции, от проводимых Правительством программ развития и поддержания отрасли, а 
также от политической, экономической ситуации как на внутреннем рынке страны, так и на 
мировом. Однако, раскрытие подобной информации в интегрированной отчетности следует 
проводить для комплексного представления сложившейся ситуации в отрасли и места в ней 
предприятия, составляющего интегрированный отчет. В свою очередь, для пользователей 
отчетности важен не факт наличия информации, а ее совокупный анализ, что представляется 
возможным при проведении SWOT-анализа (Приложение Е).  
 
2.2 Характеристика деятельности ОАО «Красцветмет» как одного из крупнейших  
      предприятий цветной металлургии России 
 
Открытое акционерное общество «Красноярский завод цветных металлов имени В.Н. 
Гулидова» создано в соответствии с Указом Президента Российской Федерации от 30 июня 
1993 года № 1017 «Об особенностях акционирования и приватизации Российского 
государственного концерна по производству цветных и драгоценных металлов «Норильский 
никель» [45].  
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Цель предприятия - удовлетворение требований и ожиданий потребителей, достижение 
высоких экономических показателей, устойчивое развитие наряду с минимизацией 
негативного воздействия на здоровье людей и окружающую среду. 
На сегодняшний день предприятие претерпело многочисленные изменения: 
увеличился масштаб деятельности, укрепились позиции на рынке. Так, ОАО «Красцветмет» 
представляет крупнейшее предприятие, осуществляющее в промышленных масштабах 
аффинаж всех шести металлов платиновой группы (платины, палладия, родия, иридия, 
рутения, осмия), золота и серебра; перерабатывает минеральное и вторичное сырье [47, с.202]. 
В частности, в перечне основных видов деятельности в Уставе предприятия закреплены [45, 
с.4]: 
 производство химических соединений, лекарственных субстанций, технических 
сплавов, полуфабрикатов, технических и ювелирных изделий, стандартных 
образцов драгоценных металлов, сверхчистых металлов; 
 производство солей драгоценных металлов для промышленных и медицинских 
целей; 
 производство полупроводниковых материалов и изделий на их основе; 
 проведение научно-исследовательских и опытно-промышленных работ по технике 
и технологии переработки сырья, а также аффинажа драгоценных металлов, 
разработке новых видов продукции; толлинговая переработка минерального, 
вторичного сырья и отходов производства, включая внешнеэкономическую 
деятельность и др. 
На предприятии используется дивизиональная организационная структура управления 
в таблице 2.17 представлены виды дивизионов и выполняемые ими функции. 
 
Таблица 2.17 – Виды и функции дивизионов ОАО «Красцветмет» [45] 
Вид дивизиона Функции 
Аффинажный выпуск драгоценных металлов в слитках, гранулах, порошках и в виде 
химических соединений 
Ювелирный изготовление цепей и браслетов машинного плетения 
Технических изделий изготовление каталитических систем, стеклоплавильные устройства, 
серебряные мишени и лабораторную посуду 
 
Лаборатория предприятия является одной из лучших лабораторий мира, занимая 
устойчивую позицию в первой десятке.  
Общество перерабатывает около 96% российского сырья, содержащего платину и 
другие металлы платиновой группы, доля на рынке аффинажа серебра составляет более 50%, 
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на рынке аффинажа золота около 65%. В производстве ювелирных изделий в виде цепей доля 
Общества составляет на российском рынке составляет 35% [45]. 
Продукция ОАО «Красцветмет» соответствует отечественным и международным 
стандартам. Слитки драгоценных металлов включены в списки Good Delivery (высокое 
качество поставки) на международных торговых площадках, предприятие также является 
членом Союза золотопромышленников. 
Партнерами являются крупнейшие предприятия, добывающие драгоценные металлы в 
России: ОАО «ГМК «Норильский никель», ЗАО «Полюс», ОАО «УК «Полиметалл» и другие. 
 Зарубежные партеры: Великобритания, Австралия, США, Швейцария, Италия, 
Чешская республика, Украина, Казахстан, Белоруссия. 
Основными потребителями химических соединений металлов платиновой группы 
являются такие отрасли как машиностроение, нефтехимия, химическая промышленность, 
микроэлектроника, ювелирное производство. 
В начале 2001 года предприятие внедрило: интегрированную систему менеджмента 
качества в соответствии с требованиями международного стандарта, впоследствии была 
введена системы экологического менеджмента, управления охраной труда и промышленной 
безопасностью. В результате функционирования интегрированной системы менеджмента 
разработаны и пересмотрены стандарты системы менеджмента, проводится плановое 
обучение рабочих и специалистов по вопросам управления качеством, охраны окружающей 
среды, охраны труда и промышленной безопасности; внедряются методы бережливого 
производства; осуществляется мониторинг технологических процессов аффинажа [45]. Также 
на ОАО «Красцветмет» систематически совершенствуется технология аффинажа 
драгоценных металлов, разрабатываются и внедряются в практику инновационные 
технологические процессы.  
В 2013 году Советом директоров ОАО «Красцветмет» утверждена Стратегия развития 
предприятия до 2025 года, направленная на укрепление позиций на традиционных рынках, 
выход на новые рынки, увеличение объемов перерабатываемого сырья, объемов выпуска 
продукции и расширение ее номенклатуры.   
Также было отмечено, что: «необходим эффективный, компактный завод, который 
создает добавленную стоимость, и делает это на уровне ведущих предприятий». 
Стратегия развития разделена на две структурные части относительно периода ее 
реализации: среднесрочную и долгосрочную, что представлено также на рисунке 6. Стоит 




Период реализации стратегии 
 
среднесрочный период 
(до 2017 года) 
долгосрочный период 
(до 2025 года) 
  
Рисунок 6 – Период реализации стратегии развития ОАО «Красцветмет» 
 
Концепция стратегии состоит из трех составляющих:  
 сферы трудовых отношений в коллективе; 
 имиджевой политики; 
 самой стратегии.  
Утверждённые советом директоров мероприятия по оптимизации производства это - 
освобождение от малоэффективных подразделений и сокращение численности работающих. 
Стратегией предполагается увеличение годовых объемов перерабатываемого сырья 
на 70%, объемов производства металлов платиновой группы на 27%, золота - на 55% 
и серебра - на 95%, объема продаж ювелирных изделий на 103%, технических изделий 
из металлов платиновой группы - на 97%, из серебра - на 136% [45]. Предполагается, что 
реализация мероприятий стратегии позволит предприятию к 2025 году увеличить выручку 
до 51 млрд. рублей, чистую прибыль -до 3,1 млрд. рублей.  
Инвестиционная программа предусматривает строительство лабораторно-
исследовательского корпуса для размещения научно-технологического центра и лаборатории 
(данная часть программы выполнена, о чем выше было сказано), реконструкцию аффинажного 
производства и обогатительного комплекса, реализацию программы условно-безотходного 
производства и повышение энергоэффективности. В стратегии прописана модернизация 
аффинажного, ювелирного производства, дивизиона технических изделий. 
Объем инвестиций, необходимый для реализации мероприятий стратегии, составляет 
порядка 13,6 млрд. рублей. Предполагается, что финансировать мероприятия завод будет 
из собственных средств. 
По итогам 2015 года можно уверенно делать вывод, что предприятие успешно 
реализовывают свою стратегию об этом свидетельствуют данные, раскрытые в таблице 1.18. 
 
Таблица 2.18 – Доля на российском рынке, занимаемого ОАО «Красцветмет» [45] 
  В процентах 
Вид деятельности 2013 г. 2014 г. 2015 г. 
Аффинаж платины  81 90 93 
Аффинаж палладия  93 95 96 
Аффинаж золота  53 65 63 
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Окончание таблицы 2.18 
Вид деятельности 2013 г. 2014 г. 2015 г. 
Аффинаж серебра  57 56 60 
Производство каталитических систем  49 52 - 
Производство серебряных мишеней  76 42 - 
Производство термоэлектродной проволоки  35 31 - 
Производство фильерных питателей  28 34 - 
Производство ювелирных изделий (цепи)  35 35 35 
 
Занимая устойчивую позицию на рынке, предприятие стремится к увеличению объема 
производства и расширению продуктовой линейки. По итогам 2014 года произведено 119 тонн 
аффинированных металлов платиновой группы, 184 тонны золота (+41% к предыдущему 
году), 589 тонн серебра.  
Изготовлено из собственного металла и по договорам подряда 6,9 тонн соединений 
металлов платиновой группы. Произведено 11,8 тонн мерных слитков из золота.  
В 2014 году реализация всех видов ювелирных изделий из всех металлов составила 12,8 
тонн (+ 29% к 2013 году), в том числе экспортировано 5,3 тонны изделий из золота.  
В 2015 году предприятие сохранило тенденцию 2014 года, занимаемая доля н рынке 
увеличилась. 
В связи с повышением эффективности деятельности предприятия, увеличением его 
роли на рынке цветных металлов, сотрудничества как с российскими, так и с зарубежными 
партнерами, внедрением новых технологий, расширением научных направлений, 
предприятию следует рассмотреть возможности предоставления не только стандартной 
бухгалтерской (финансовой) отчетности, но и интегрированной отчетности, раскрывающей 
влияние каждого вида капитала на получаемый в конечном итоге результат деятельности. Для 
этого предприятию необходимо вступить в Российскую региональную сеть по 
интегрированной отчетности. 
Интегрированная отчетность направлена на внутренних и внешних пользователей 
информации, и преимущественно на тех пользователей, которые смотрят на долгосрочную 
результативность предприятия, а это инвесторы, партнеры предприятия.  
ОАО «Красцветмет» посредством применения интегрированной отчетности в своей 
практике сможет показать, как стратегия предприятия, результаты его деятельности и 
перспективы развития ведут к созданию стоимости, что является одним из ключевых 






3 Предложения и рекомендации по формированию интегрированной отчетности   
   для предприятия цветной металлургии (на примере ОАО «Красцветмет»)  
          
3.1 Структура и содержание интегрированной отчетности для отрасли цветной 
металлургии   
 
Предприятиям цветной металлургии, исходя из специфики отрасли, целесообразно 
раскрывать следующие капиталы: человеческий, интеллектуальный, промышленный, 
финансовый. Природный и социальный капиталы следует раскрывать в качестве 
самостоятельных категорий. 
  На рисунке 7 представлена построенная нами модель, согласно которой предприятие 
цветной металлургии может формировать интегрированную отчетность. 
 
Рисунок 7 – Схема анализа создания стоимости на основе интегрированной отчетности  
                              для предприятия цветной металлургии 
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- социального и связного;  
- человеческого;  
- природного. 
 Характеристика: 
- отрасли цветной металлургии  
- предприятия (бизнес-процессы,    
  управление, основные виды  
  деятельности)  
- стратегии развития предприятия.  
Систематизация финансовых и нефинансовых 
данные для оценки создаваемой стоимости 
предприятием и оценка изменений всех видов 
капитала 
  
Расчет показателей, характеризующих капиталы: 
- состав, структура и динамика; 
- эффективность использования. 
 
 Расчет и анализ показателей оценки степени 
достижения целей: 
- EBIT, NOPAT, NI; 
- показатели системы «Du Pont»: ROE, ROI, ROS,    
















   
Оценка изменения стоимости капиталов   
   
 
 Расчет созданной предприятием стоимости 
(использование показателей экономическая 
добавленная стоимость (EVA), рыночная 
добавленная стоимость (MVA)), как результат 






      
Определение возможностей и рисков предприятия 
(SWOT-анализ) 
 Аудит интегрированной отчетности 
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Схема анализа создания стоимости позволяет определить последовательность действий 
при подготовке интегрированной отчетности. На первоначальном этапе необходимо раскрыть 
специфику отрасли, характеристику деятельности предприятия, стратегию для того, чтобы 
выявить на каждом этапе приоритетные направления развития. В дальнейшем необходимо 
структурировать данные по каждому капиталу, определить их связь и затем произвести расчет 
по предложенным показателям, оценить их состояние и, непосредственно, изменение 
стоимости. При исследовании количественного влияния одного капитала на другие 
целесообразно применять факторный анализ. Общий результат от связи между капиталами 
выражается в созданной предприятием стоимости и в возникающими у него возможностями и 
рисками. Анализ возможностей и рисков рекомендовано проводить, используя SWOT-анализ.   
SWOT - анализ - метод стратегического планирования, заключающийся в выявлении 
факторов внутренней и внешней среды организации и разделении их на четыре 
категории: Strengths (сильные стороны), Weaknesses (слабые стороны), Opportunities 
(возможности) и Threats (угрозы).  
Приступая к анализу капиталов, следует понимать, что показатели, относящиеся к 
промышленному, природному и финансовому капиталу оказывают определенное влияние 
друг на друга, показывая взаимосвязь, так, увеличение финансового капитала в части 
внеоборотных активов (основных средств) может свидетельствовать об увеличении 
производственной мощности, а значит, отражать промышленный капитал. Показатели, 
характеризующие промышленный капитал (например, энергоемкость, потребление воды) 
отражают использование природного капитала и влияние на него. 
Показатели в отношении человеческого, интеллектуального и социального капиталов 
также имеют предопределенную связь. Показатели движения персонала увязывают 
одновременно человеческий и социальный капиталы предприятия. Инвестиции на обучение, 
переподготовку персонала, уровень оплаты труда характеризуют человеческий капитал и 
оказывают воздействие на интеллектуальный, что в дальнейшем определяет место 
предприятия в инновационной деятельности.  
Рассмотренные нами взаимосвязи между капиталами не являются статичными, тем 
самым как внутри выделенных групп, так и между ними можно определить различные связи 
в целях составления интегрированной отчетности в определенный период деятельности 
предприятия. 
Характеристика капиталов согласно стандарту по интегрированной отчетности 
представлена в Приложении А. 
Определим финансовые и нефинансовые показатели по каждому виду капитала, 
которые могут быть представлены в интегрированной отчетности, составляемой 
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предприятием цветной металлургии. Непосредственно сам анализ проведем на примере ОАО 
«Красцветмет». 
Промышленный капитал 
Значимость промышленного капитала заключается в том, что от его состояния и 
эффективности использования зависит конкурентоспособность продукции, производимой 
предприятием цветной металлургии, экологическая безопасность производства и 
непосредственно процесс создание стоимости.  
Показатели, характеризующие промышленный капитал: 
 структура основных средств; 
 инвестиции в основной капитал; 
 показатели эффективности использования основных средств (Приложение Ж); 
 показатели движения основных средств (Приложение Ж); 
 достигнутая производственная мощность. 
  Человеческий капитал 
Цветная металлургия является наукоемкой отраслью, поэтому человеческий капитал 
имеет определяющее значение в разработке и внедрении инновационных технологий, в 
совершенствовании системы управления, в совокупности обеспечивающих поддержание 
занимаемой позиции предприятием на рынке и повышение его конкурентоспособности.  
Показатели, характеризующие человеческий капитал: 
 динамика среднесписочной численности персонала; 
 доля сотрудников научно-исследовательских подразделений в средней численности 
персонала; 
 структура персонала по квалификации, образованию, стажу работы; 
 показатели движения рабочей силы (Приложение И); 
 показатели, характеризующие производственный травматизм (Приложение И); 
 показатели охраны здоровья и промышленной безопасности; 
 инвестиции в человеческий капитал, в том числе затраты на переподготовку 
персонала; 
 уровень оплаты труда; 
 отношение уровня заработной платы к среднеотраслевому и региональному 
уровням; 
 характеристика стандартов социальной поддержки работников; 
 уровень производительности труда, оценка человеческого капитала по методу 
инвестиций и по модели неприобретенного гудвилла Германсона. 
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Интеллектуальный капитал  
Интеллектуальный капитал, в частности, зависит о способности к научной деятельности 
человеческого капитала. Однако, состояние человеческого капитала вторично от финансового, 
так как прямопропорционально зависит от уровня инвестиций, как непосредственно в сам 
человеческий капитал, так и от объема финансовой поддержки исследований и разработок. 
Состояние интеллектуального капитала определяет уровень технологий производства, 
инновационность продукции.  
Показатели, характеризующие интеллектуальный капитал: 
 динамика и структура затрат на интеллектуальный капитал; 
 показатели принадлежащих компании объектов интеллектуальной собственности; 
 удельный вес нематериальных активов, результатов исследований и разработок в 
валюте баланса; 
 абсолютные, относительные показатели затрат на интеллектуальный капитал, в 
частности на инновации, затрат на научно-исследовательские и опытно-
конструкторские работы, на приобретение новых технологий; 
 структура и динамика затрат на технологические инновации; 
 удельный вес инновационной и новой продукции в выручке;  
Социальный капитал 
Стабильность процесса создания стоимости определяется степенью устойчивости 
отношений с основными поставщиками, потребителями. От того, насколько предприятие 
участвует в поддержке культуры, спорта региона будет зависеть ее статус на рынке.  
Показатели, характеризующие социальный капитал: 
 рыночная доля компании; 
 структура продаж по регионам; 
 показатели сотрудничества с поставщиками: доля постоянных поставщиков, доля 
новых поставщиков; 
 состав, структура и динамика социальных инвестиций (на поддержание культуры, 
спорта, общественных организаций) 
Природный капитал 
Данный капитал, в первую очередь, отражает наличие, территориальное расположение 
возобновляемых и невозобновляемых ресурсов, которые используются предприятием в его 
хозяйственной деятельности.  
Капитал не подлежит раскрытию в интегрированной отчетности предприятиями, 
которые не осуществляют разведочные и иные работы, связанные с ресурсами.   
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Так как предприятия цветной металлургии являются источниками выбросов различных 
загрязняющих веществ в окружающую среду, то раскрытие экологической составляющей в 
части воздействия на окружающую среду должно стать обязательной практикой в 
интегрированной отчетности, поскольку проблема экологии носит международный характер.  
Показатели, характеризующие природный капитал: 
 динамика и структура инвестиций в экологические объекты, природоохранные 
инвестиции; 
 показатели экологической безопасности: объем сбросов загрязняющих веществ в 
водные объекты, рациональность водопотребления; 
 показатели загрязнения окружающей среды - выбросы и отходы; 
 методы обращения с отходами; 
 характеристика земельных участков, принадлежащих компании: площадь, 
местоположение; 
 динамика и структура потребления энергоресурсов; 
 ресурсообеспеченность и ее изменение. 
Финансовый капитал 
Основным показателем финансового капитала является инвестированный капитал, 
посредством которого осуществляется извлечение дохода. Финансовый капитал имеет со 
всеми капиталами тесную взаимосвязь, определяя их развитие, они обеспечивают его 
стабильность.  
Финансовый капитал отражает стоимость, созданную совокупностью капиталов.  
Показатели, характеризующие финансовый капитал: 
а) показатели оценки степени достижения целей: 
1) EBITDA, EBIT, NOPAT, NI; 
2) показатели системы «Du Pont»: ROE, ROI, ROS, ROA и др.; 
3) экономическая добавленная стоимость (EVA) и ее динамика, рыночная добавленная 
стоимость (MVA); 
б) динамика и структура инвестированного капитала по источникам формирования и по   
    направлениям использования; 
в) стоимость предприятия (оценка изменения стоимости). 
Для того, чтобы показать влияние одних капиталов на другие капиталы целесообразно 





3.2 Оценка структуры капиталов на ОАО «Красцветмет» 
  
Оценим структуру капиталов предприятия, используя данные бухгалтерской 
(финансовой) отчетности за 2015 г., которая представлена в Приложении К. 
Промышленный капитал  
Проведем анализ основных средств ОАО «Красцветмета» по предложенным 
показателям.  
Состав и структура основных средств представлены в таблице 3.1. Данные для анализа 
взяты из Пояснений к бухгалтерскому балансу. 
Основные средства ОАО «Красцветмет» включают здания, сооружения, машины и 
оборудование, транспортные средства, производственный и хозяйственный инвентарь и 
другие виды основных средств. 
Пользуясь таблицей 3.1 рассмотрим структуру основных средств на предприятии. 
Расчет выполнен по остаточной стоимости. 
 
Таблица 3.1 – Структура основных средств ОАО «Красцветмет»  
Показатели 2014 г. Удельный 
вес, % 




Всего ОС 2787106 100 2692020 100 95,59 
Здания 901521 32,35 866869 32,20 96,16 
Сооружения 167991 6,03 173725 6,45 103,41 
Машины и оборудование 1625062 58,31 1566133 58,18 96,37 
Транспортные средства 36716 1,32 34065 1,27 92,78 
Производственный и хозяйственный 
инвентарь 
14384 0,52 9819 0,36 
68,26 
Другие виды основных средств 41432 1,49 41409 1,54 99,94 
   
Наибольший темп роста выявлен у сооружений 103,41%, а наименьший у 
производственного и хозяйственного инвентаря 68,26%.  
В 2015 г. наибольший удельный вес в основных средствах занимают машины и 
оборудование – 58,18 %, второе место занимают здания – 32,20%. В целом наблюдается 
устойчивая динамика, уменьшилась доля производственного и хозяйственного инвентаря на 
0,16%, зданий на 0,15%, транспортных средств на 0,05% - причиной этому послужила 
принятая стратегия развития, одним из пунктов которой являлось передача функций 
автотранспортного цеха на аутсорсинг.  
Несмотря на то, что суммарное поступление машин и оборудования (в 2014 – 2015 гг.) 
значительно выше относительно поступления других основных средств все же их удельный 
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вес уменьшается. Это связано с тем, что структура остальных основных средств менялась 
больше, чем структура машин и оборудования. 
Оценка показателей качественного состояния основных средств представлена в 
таблице 3.2. 
  
Таблица 3.2 – Показатели качественного состояния средств 
Показатели 2014 г. 2015 г. 
Наличие (ПС), тыс. руб. 5 156 809 5 324 722 
Амортизация, тыс. руб. 2 369 703 2 632 702 
Коэффициент износа 0,46 0,49 
Коэффициент годности 0,54 0,51 
 
Коэффициент износа основных средств (49%) выше, чем в отрасли (44%).  Основные 
фонды на половину изношены. Сроки полезного использования по объектам основных 
средств составляют: 
 по зданиям не более 41 года; 
 по сооружениям от 20 до 30 лет; 
 по основным машинам и оборудованию от 7 до 15 лет. 
Коэффициент годности основных средств показывает, какую долю составляет их 
остаточная стоимость от первоначальной стоимости. Коэффициент годности снижается и 
составляет 51% на конец 2015 года.  
Анализ коэффициентов годности и износа позволяет сделать вывод хорошем состоянии 
основных средств. 
Предприятие реализует свою стратегию в основном в направлении развития 
дивизионов, однако также требуются инвестиции на обновление основных фондов в части 
машин и оборудования, так как они имеют определяющее значение в развитии предприятия 
(поддержание производственной мощности).  
Показатели движения основных средств приведены в таблице 3.3. 
 
Таблица 3.3 – Показатели движения основных средств 
Показатели 2014 г. 2015 г. 
Стоимость основных средств на начало года, тыс. руб.  4 847 753 5 156 809 
Поступление, тыс. руб. 473 093 374 502 
Выбытие, тыс. руб. 164 037 206 589 
Стоимость основных средств на конец года, тыс. руб. 5 156 809 5 324 722 
Прирост стоимости основных средств за год, тыс. руб. 309 056 167 913 
Коэффициент обновления, доли 0,09 0,07 
Коэффициент выбытия, доли 0,03 0,04 
Коэффициент замены, доли 0,35 0,55 
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Коэффициент обновления предприятия в два раза ниже, чем в целом по отрасли. 
Наблюдается его снижение, это говорит о том, что предприятие осуществляет меньшие 
затраты в сравнении с предшествующими годами на приобретение основных средств.  
Коэффициент обновления показывает, что в 2015 г. 7% от имеющихся на конец 
отчетного периода основных средств составляют новые основные средства. 
Коэффициент выбытия показывает, какая доля основных средств, имевшихся на начало 
отчетного периода, выбыла за отчетный период по причине износа. Коэффициент выбытия 
незначителен, варьируется от 3 до 5% в год, он также ниже показателя по отрасли примерно 
на 4%. 
Интенсивность и эффективность основных средств определяет доходность капитала, и, 
следовательно, финансовое состояние предприятия.  
В таблице 3.4 представлены показатели эффективности использования основных 
средств. 
 
Таблица 3.4 - Показатели эффективности использования основных средств 
Показатели 
Период Отклонение 2015 
г. от 2014 г. 
Темп роста, % 
2014 г. 2015 г. 
Выручка от продаж, тыс.руб. 70 345 196 60 137 494 -10 207 702 85,5 
Прибыль от продаж, тыс.руб. 5 618 385 4 687 650 -930 735 83,4 
Среднегодовая стоимость основных 
производственных фондов, тыс.руб. 
2 753 043 2 739 563 -13 480 99,5 
Среднесписочная численность 
работающих, чел. 
1 626 1 562 -64 96,1 
Фондоотдача, руб./руб. 26 22 -4 85,9 
Фондоемкость, руб./руб. 0,04 0,05 0,01 116,4 
Фондовооруженность труда, тыс.руб. 1 693 1 754 61 103,6 
Фондорентабельность 2,04 1,71 -0,33 83,8 
 
Однако фондовооруженность труда увеличилась на 9%, что составило 1754 руб. на 
каждого работающего на предприятии в 2015г. Это связано с тем, что стоимость основных 
фондов увеличилась в 2015 году, а среднесписочная численность работников уменьшилась.  
Фондоотдача выше, чем в целом по отрасли, это свидетельствует о росте 
конкурентоспособности предприятия. В 2014 г. на 1 рубль используемых фондов пришлось 26 
руб. выпущенной продукции, в 2015 г. – 22 руб. продукции. Динамика показателя указывает 
на снижение эффективности использования оборудования. Вследствие превышения снижения 
темпа роста выручки над темпом роста среднегодовых основных фондов произошло снижение 
фондоотдачи в 2015 г.  
Обратная ситуация наблюдается при анализе коэффициента фондоемкости. Он 
характеризует 16%-ый рост стоимости основных фондов, приходящихся на единицу 
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стоимости выпускаемой продукции. Предприятие не является фондоемким – на единицу 
производимой продукции приходится только 5 коп. стоимости основных фондов.  
Человеческий капитал 
Значимым направлением в деятельности для ОАО «Красцветмет» является – научное. 
В структуре предприятия функционирует научно-технологический центр, основными 
задачами которого являются совершенствование техники и технологии производства, 
разработка новых технологических процессов и продуктов. В последние годы ученые центра 
разрабатывают новые виды ювелирных и технических сплавов, работают над получением 
новых соединений, порошков и покрытий драгоценных металлов с заданными свойствами.  
Основные научные направления [45]: 
 разработка инновационных технологий аффинажа драгоценных металлов; 
 разработка технологий производства технических изделий из драгоценных 
металлов: на основе платины и ее сплавов, и на основе серебряных сплавов; 
 совершенствование производств за счет новых технических решений в части:    
экологии, энергоэффективности. 
В марте 2016 г. предприятие открыло R&D Park — первую в России инфраструктуру 
создания и трансфера технологий в области драгоценных металлов. 
Предприятие создало систему развития сотрудников, результатом реализации которой 
является то, что вакансии верхнего уровня закрываются за счет внутренних резервов.  
В 2015 году было обучены: 
 на рабочем месте - 314 рабочих;  
 с отрывом от производства – 171 рабочих и 593 инженерно – технических рабочих. 
В связи с принятием новой стратегии развития, раскрытой нами ранее, на предприятии 
осуществляется направление по снижению численности персонала. Динамика 
среднесписочной численности персонала представлена на рисунке 8.  
 
 
Рисунок 8 - Среднесписочная численность (чел.) 
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Снижение численности пришлось в основном на обслуживающие хозяйства, в меньшей 
мере - на основное производство. Наибольшее снижение произошло в период с 2012 года по 
2014 год, что составило 36% от уровня 2012 года, причиной стало передача многих функций 
на аутсорсинг.  Другая часть снижения численности связана с ликвидацией неэффективных 
рабочих мест.  
Естественный отток персонала на предприятии составляет около 10% в год. 
Динамика коэффициента выбытия (%) представлена на рисунке 9. Наибольшее его 
значение пришлось на 2013 год (27,2%), среднесписочная численность работников на 
предприятии сократилась на 543 чел. Динамика коэффициента подтверждает выводы, 
сделанные выше.  
 
 
Рисунок 9 – Динамика коэффициента выбытия, % 
 
Средний уровень оплаты труда на ОАО «Красцветмет» значительно выше уровня 
оплаты труда в целом по ВЭД «Металлургическое производство и производство готовых 
металлических изделий», что представлено на рисунке 10 (верхняя линия отражает уровень 
оплаты труда на ОАО «Красцветмет», а нижняя в отрасли).  
 
 
Рисунок 10 – Среднемесячная заработная плата, руб. 
 
Стоит отметить, что средний уровень оплаты труда с каждым годом растет, на ОАО 
«Красцветмет» темп роста в 2015 г. составил 114,3%, а в 2014 г. он был 110,1%; если 
сравнивать с отраслью, то там в 2015 г. темп роста был равен 107,5%, а в 2014 г. – 106,7%, 



























Вознаграждения управляющему персоналу представлено на рисунке 11. В качестве 
мотивации предприятие осуществляет вознаграждения управляющему персоналу, при чем 
общая сумма вознаграждений относительно стабильна, в 2015 г. наблюдается падение на 13% 
от уровня предыдущего года.  
 
 
Рисунок 11 – Вознаграждения управляющему персоналу 
 
ОАО «Красцветмет» достаточно активно проводит свою политику в области 
социальной поддержки работников. «Положение о социальном пакете» содержит следующие 
направления: 
 при необходимости осуществления высвобождения рабочих мест предлагается не 
увольнение по сокращению, а увольнение по соглашению сторон. Выплачивается 
денежная компенсация, которая более чем в два раза превышает тот размер выплат, 
который обычно гарантирует государство при проведении процедуры сокращения; 
 добровольное медицинское страхование – работники могут лечиться в поликлинике 
предприятия, а также во внешних объектах здравоохранения; 
 санаторно-курортное лечение как работников, так и их детей; 
 компенсация расходов на занятия в спортивных объектах города - как в собственном 
спортивном комплексе предприятия «Теннис холл», так и в других;  
 предоставление беспроцентных жилищных займов. 
Кроме того, в пакете заложены и другие выплаты: материальная помощь, премия 
к юбилейным датам, проведение общих корпоративных праздников и многое другое. 
Результаты деятельности персонала, занятого научной деятельностью можно 
проследить, рассмотрев интеллектуальный капитал предприятия в части результатов 
исследований и разработок.  
По одной из предложенных методик, а именно: по модели неприобретенного гудвилла 
Германсона выявим, является ли эффективным использование человеческих ресурсов. Введем 



















рентабельность продаж, поскольку она позволяет сопоставлять разные предприятия, 
действующие в одной отрасли. 
Необходимые данные для расчета представлен в таблице 3.5. 
 
Таблица 3.5 – Данные для расчета коэффициент эффективности  
В долях 
Показатель 2011 г. 2012 г. 2013 г. 2014 г. 2015 г. 
Рентабельность продаж 
предприятия 
0,0779 0,0869 0,0539 0,0335 0,0433 
Рентабельность продаж по отрасли  0,251 0,208 0,177 0,239 0,352 
 





0,352 + 4 ∙
0,0335
0,239 + 3 ∙
0,0539








Согласно модели Гермонсана, предприятие неэффективно использует человеческие 
ресурсы, так как коэффициент эффективности меньше единицы.  
Рассмотрим влияние численности персонала и его производительности на товарную 
продукцию, что напрямую связано с финансовым капиталом.  
Проведем анализ отклонений объема товарной продукции (F) под влиянием факторов 
численности персонала и производительности труда. 
       Воспользуемся двухфакторной мультипликативной моделью [60, 108]:  
 
             F = A*B,                                                                            (3.1) 
 
где А - численность промышленно-производственного персонала (экстенсивный фактор); 
       В - производительность труда (интенсивный фактор). 
  
Цель факторного анализа:   
 
 ∆F = ∆F(А) + ∆F(В) = F1 – F0= A1B1 − A0B0,                                    (3.2) 
 
Таблица 3.6 – Расчет показателей для проведения факторного анализа 







персонала, чел. (А) 
1626 1562 -64 
Производительность труда, тыс.руб. /чел.(В) 43 291,73 38 555,53 -4 736,2 




Расчет влияния факторов на объем товарной продукции методом цепных подстановок 
(методом разниц) представлен в таблице 3.7. 
 
Таблица 3.7 – Результаты факторного анализа 
Изменение результата от 
влияния факторов 
Расчетная формула Расчет Итог 
Численности промышленно-
производственного персонала 
∆𝐹(А) = (А1 − А0) × В0 (1562 – 1626) * 43 291,73 -2 770 670,72 
Производительности труда ∆𝐹(В) = (В1 − В0) × А1 (38 555,53 – 43 291,73) * 1562 -7 397 944,4 
Численности и 
производительности труда 
∆𝐹 =  ∆𝐹(А) +  ∆𝐹(В) -2 770 670,72 + (-7 397 944,4) ≈ -10 168 607 
 
Исходя из полученных результатов, можно сделать следующие выводы:  
 за анализируемый период объем товарной продукции снизился на 10 168 607 тыс. 
руб.;  
 снижение производительности труда на 4 736,2 тыс. руб. / чел. обусловило снижение 
товарной продукции на 7 397 944,4 тыс. руб.;  
 снижение численности промышленно-производственного персонала на 64 чел. 
привело к снижению объема товарной продукции на 2 770 670,72 тыс. руб;  
Таким образом, применение факторного анализа помогает выявить влияние 
человеческого капитала на финансовый капитал.  
Интеллектуальный капитал  
О высоком техническом уровне разработанных технологий свидетельствует получение 
ОАО «Красцветмет» 13 патентов Российской Федерации на изобретения. Общее количество 
действующих патентов – 72; 6 из которых было получено в 2014 году.  
В таблице 3.8 представлена динамика по годам созданных самим предприятием 
нематериальных активов.   
 
Таблица 3.8 – Первоначальная стоимость нематериальных активов, созданных предприятием 
Показатель 2012 г. 2013 г. 2014 г. 2015 г. 
НМА, тыс.руб. 47645 49388 50105 46212 
Темп роста, % -  103,66 101,45 92,23 
  
Благодаря функционированию научно – исследовательских подразделений внутри 
предприятия ежегодно создается нематериальных активов в среднем на 48 тыс.руб., что может 
говорить о высокой квалификации сотрудников, которые обеспечивают 
конкурентоспособность предприятия. 
 Подтверждение тому, что научное направление является одним из основных в 
деятельность ОАО «Красцветмет» является факт того, что основная часть затрат направляется 
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на исследования и разработки, а затраты на приобретение нематериальных активов 
составляют небольшую часть, что представлено на рисунке 12. 
 
 
Рисунок 12 - Структура затрат предприятия на интеллектуальный капитал 
 
 Рассмотрим в таблице 3.9 удельный вес нематериальных активов (НМА), результатов 
исследований и разработок в валюте баланса (НИОКР).  
 
Таблица 3.9 – Удельный вес НМА и НИОКР в валюте баланса 
Показатель 2012 г. 2013 г. 2014 г. 2015 г. 
Валюта баланса, тыс.руб. 16551508 19707475 26660158 25454795 
НМА, тыс.руб 42488 40566 38640 34712 
Удельный вес НМА, % 0,26 0,21 0,14 0,14 
Результаты исследований и 
разработок, тыс.руб. 
38292 42731 31800 56325 
Удельный вес, % 0,23 0,22 0,12 0,22 
  
В целом доля НМА и НИОКР в валюте баланса составляет примерно одинаковые части, 
но с небольшим расхождением на 0,03% - 0,01% до 2014 г. В 2015 г. удельный вес НИОКР 
превзошел удельный вес НМА на 0,08%, также темп роста НИОКР в 2015 г. составил 177,2%, 
а в 2014 г. – 74,4% отсюда следует то, что инвестиции, направляемые на увеличение 
интеллектуального капитала эффективны, однако его состояние в большей мере определяется 
человеческим капиталом непосредственно разрабатывающим инновационные технологий, 
продукцию, что в совокупности определяет создание стоимости ОАО «Красцветмет» 
Социальный капитал 
ОАО «Красцветмет» занимает лидирующие позиции на российском рынке, что 
подтверждается данными, представленными в таблице 2.18.  
Основными потребителями химических соединений металлов платиновой группы 
являются такие отрасли как машиностроение, нефтехимия, химическая промышленность, 
микроэлектроника, ювелирное производство.  
14 724 15 149
27 525 28 863
2 405 4 540














Затраты на исследования и разработки
Затраты на приобретение нематериальных активов
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ОАО «Красцветмет» реализует химические соединения на территории Российской 
Федерации, а также осуществляет экспорт в Швейцарию, Италию, ОАЭ, Австралию, 
Казахстан, Белоруссию, Украину и другие государства. 
Партнерами являются крупнейшие предприятия, добывающие драгоценные металлы в 
России: ОАО «ГМК «Норильский никель», ЗАО «Полюс», ОАО «УК «Полиметалл» и другие.  
Предприятие поддерживает проведение культурных и спортивных мероприятий: 
 территория инициативной молодежи «Бирюса»; 
 форум работающей молодежи; 
 спартакиада Красцветмета и др. 
Также создан в 1992 г. Совет ветеранов. Предприятие материально поддерживает 
ветеранов в трудных жизненных ситуациях, финансирует санаторно-курортное лечение 
и культурные мероприятия. 
Важность социального капитала заключается в том, что он определяет репутацию 
предприятия, но здесь стоит отметить, что и сам капитал является следствием взаимодействия 
остальных капиталов. Проводимые мероприятия помогают поддерживать репутацию среди 
населения, а занимаемые позиции на рынке требуют совершенствования технологий 
производства. 
Природный капитал 
ОАО «Красцветмет» осуществляет политику в области охраны окружающей среды. 
Предприятие сертифицировало систему экологического менеджмента, соответствующую 
требованиям международного стандарта ISO 14001:2004 и требованиям законодательства 
Российской Федерации и Красноярского края по охране окружающей среды [53, 54, 55]. 
В 2015 году предприятие получило лицензию на осуществление деятельности по сбору, 
обработке, утилизации, размещению отходов I-IV классов опасности [45].  
Затраты предприятия на экологию представлены на рисунке 13. 
 
 
















Текущие затраты на содержание очистных 
сооружений
Инвестиции в экологическую программу
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Текущие затраты на содержание очистных сооружений увеличиваются на протяжении 
всего периода, темп роста в 2015 г. составил 116,5%. Инвестиции в экологическую программу 
после значительного увеличения в 2014 г. уже в 2015 г. показали уменьшение на 42,6%, что 
составляет почти половину от уровня 2014 г. - это связно с тем, что основная часть программы 
выполнена.  
В основе всех технологических процессов, осуществляемых на предприятии, лежит 
принцип нанесения окружающей среде минимально допустимого уровня вреда. За выполнение 
данного принципа ответственной является санитарно - экологопромышленная лаборатория, 
которая отслеживает уровень выбросов загрязняющих веществ в атмосферу и промышленных 
стоков.  
Министерство природных ресурсов и экологии Красноярского края в своем докладе 
"О состоянии и охране окружающей среды в Красноярском крае" за 2014 год [58], как и в 
предыдущих докладах, не включает ОАО «Красцветмет», как предприятие, имеющее 
наибольшие выбросы загрязняющих веществ в атмосферу. Несмотря на это, отсутствие 
данных не позволяет в полной мере оценить уровень эффективности проводимой 
экологической политики, проследить динамику изменений.     
Также ОАО «Красцветмет» участвует в программе: «Снижение негативного 
воздействия на окружающую среду предприятиями Красноярского края на 2014–2020 годы» 
[59], целью которой является снижение негативного воздействия на атмосферный воздух, 
водные объекты, земли. 
Для осуществления хозяйственных процессов предприятие потребляет различные 
энергетические ресурсы. В таблице 3.10 представлено потребление тепловой и энергетической 
энергии.  
 





Объем использованных энергетических ресурсов 
в натуральном выражении в денежном выражении (тыс.руб. с 
НДС) 
Ед.измерения 2014 г. 2015 г. 2014 г. 2015 г. 




68 635,93 68 985,41 128 318,68 135 999,64 
 
В 2015 г. структура потребления энергоресурсов изменилась, предприятию 
потребовалось тепловой энергии меньше, чем электрической, при этом значительных 
изменений в объемах потребления ресурсов нет.   
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Природный капитал предприятия отражает проводимую политику в области охраны 
окружающей среды.  
Подводя итог, можно сделать вывод, что ОАО «Красцветмет» успешно реализует свои 
программы, направленные на защиту экологии, что подтверждается приведенными выше 
данными.    
Финансовый капитал 
Анализ финансового капитала проведем по предложенным показателям оценки 
степени достижения целей. 
Для этого необходимо рассчитать ряд показателей: прибыль до вычета процентов и 
налогов (EBIT), чистую операционная прибыль (NOPAT), которая используется для расчета 
оборачиваемости инвестированного капитала (ROIC), а на основании сопоставления 
рентабельности инвестированного капитала (ROI) с средневзвешенной стоимостью капитала 
WACC обосновывается вывод о создаваемой или разрушаемой предприятием стоимости.  
   Прибыль до вычета процентов и налога (операционная прибыль) [60, с.122]: 
 
EBIT = Прибыл (убыток) до налогообложения + проценты к уплате,                                   (3.3) 
 
Чистая операционная прибыль [60, с.122]: 
 
NOPAT = EBIT * (1 – ставка налога на прибыль),                                     (3.4) 
   
Данные расчета представлены в таблице 3.11 
 
Таблица 3.11 – Динамика абсолютных и относительных показателей результативности  
Показатель 







Выручка, тыс.руб. 70 345 196 60 137 494 - 10 207 702 85,49 
Валовая прибыль, тыс.руб. 6 524 026 5 546 550 - 977 476 85,02 
Прибыль от продаж, тыс.руб. 5 618 385 4 687 650 - 930 735 83,43 
EBIT (операционная прибыль), тыс.руб.  4 059 973 4 225 661 165 688 104,08 
NOPAT (чистая операционная прибыль), тыс.руб. 3 247 978 3 380 529 132 551 104,08 
NI (чистая прибыль), тыс.руб. 2 359 941 2 604 181 244 240 110,35 
 
В 2015 г. показатели выручки, валовой прибыли и прибыли от продаж 
продемонстрировали снижение до 15% относительно показателей предыдущего года. Чистая 
прибыль показала рост на 10,35%, это связано с тем, что в 2015 г. значительно увеличились 
показатели: проценты к получению (темп роста составил 1504,5%) и отложенные налоговые 
активы (темп роста 2471,2%), в результате этого предприятие смогло сгенерировать чистую 
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прибыль в 2015 г. на 10,35% больше, чем в 2014 г. несмотря на снижение объема продаж, как 
основного фактора, влияющего на нее.  




Рисунок 14 - Выручка от продажи товаров, продукции, работ, услуг. 
 
Наибольший объем выручки поступает от производства и реализации драгоценных 
металлов, в 2015 г. доля в общей выручке составила 88,40%, а в 2014 – 83,35%, несмотря на 
то, что в абсолютных значениях выручка от реализации драгоценных металлов была выше. 
Это объясняется тем, что изменилась структура в реализации ювелирных изделий: так в 2015 
г. их доля составила 6,11%, а в 2014 – 13,36%, что в половину больше.  
Структура выручки от реализации технических изделий и проката из драгоценных 
металлов практически осталась прежней, в 2015 г. доля в общей выручке равна 5,27%, а в 2014 
г. – 3,10%, изменение составило 2,17%.  
Анализ эффективности различных видов активов необходим для оценки доходов, 
которые генерируют активы, принадлежащие предприятию. Приведем некоторые виды 
рентабельности, составляющие систему «Du Pont», которые представлены на рисунке 15. 
 
 
Рисунок 15 - Показатели рентабельности ОАО «Красцветмет» 
58 633 763 53 163 817
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Рентабельность инвестированного капитала (ROI) показывает рост и указывает на то, 
что в 2015 г. 14 копеек прибыли приходится на рубль инвестированного капитала. Расчет и 
представление данного показателя в интегрированной отчетности важен, так как предприятие 
осуществляет различные инвестиционные программы, заложенные в стратегии его развития.  
  Рентабельность продаж (ROS) показывает долю прибыли в каждом заработанном рубле 
выручки, т.е. ОАО «Красцветмет» заработал 4 копейки чистой прибыли на рубль выручки, 
следовательно, в отчетном периоде результативность деятельности предприятия возросла.   
Важность расчет данного показателя обусловлена тем, что рентабельность продаж 
характеризует основной вид деятельности, и, следовательно, адекватно представляет вклад 
человеческого капитала. 
Рентабельность собственного капитала (ROE) в 2015 г. – 17,56%, она говорит о том, что 
17 копеек чистой прибыли приходится на каждый рубль собственного капитала предприятия, 
что на одну копейку меньше, чем в 2014 г.  
Также в целях составления интегрированной отчетности важным показателем является 
рентабельность предприятия, с помощью которого целесообразно сопоставлять предприятия 
цветной металлургии.  
Помимо расчета самого показателя, проведем факторный анализ общей 
рентабельности. 
Мультипликативная факторная модель отражает зависимость общей рентабельности 
предприятия от следующих факторов: коэффициента балансовой прибыли, рентабельности 
основной деятельности и оборачиваемости фондов.  
В целях факторного анализа общей рентабельности организации воспользуемся 














= АВС,                                                        (3.5) 
 
где БП – балансовая прибыль; 
      ОФ – среднегодовая стоимость основных фондов; 
      ОБ – среднегодовые остатки оборотных средств; 
      П – прибыль от продаж; 
      с/с РП – себестоимость реализованной продукции.  
     Порядок факторов в построенной модели – от количественных к качественным, 
поэтому применяемый метод цепных подстановок прямой.  
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 Для дальнейшего анализа рассчитаем величины каждой составляющей, которые 
представлены в таблице 3.12. 
 
Таблица 3.12  – Расчет показателей для проведения факторного анализа 





1 Балансовая прибыль, тыс. руб. - 3 430 734 3 197 404 -233 330 
2 Прибыль от реализации, тыс. руб. - 5 618 385 4 687 650 -930 735 
3 Себестоимость реализованной продукции, 
тыс. руб. 
- 63 821 170 54 590 944 -9 230 226 
4 Среднегодовая стоимость ОПФ, тыс. руб. - 2 753 042,5 2 739 563 238 485 
5 Среднегодовые остатки оборотных 
средств, тыс. руб. 
- 19 489 665 21 636 389 2 146 724 
6 Рентабельность, (1)/(4+5),% АВС 15,42 13,12 -2,3 
7 Коэффициент балансовой прибыли, (1)/(2) A 0,61 0,68 0,07 
8 Рентабельность основной деятельности, 
(2)/(3),% 
B 
8,80 8,59 -0,21 
9 Коэффициент оборачиваемости  фондов, 
(3)/(4+5), число оборотов 
C 
2,87 2,24 -0,63 
 
     Влияния факторов на общую рентабельность предприятия методом разниц приведена 
в таблице 3.13. 
 
Таблица 3.13 - Результаты факторного анализа 
Фактор Расчетная формула Расчет Итог, % 
Изменение структуры 
балансовой прибыли 














∆R= 𝐴1𝐵1𝐶1 − 𝐴0𝐵0𝐶0 




Исходя из полученных результатов, можно сделать следующие выводы:  
 за анализируемый период общая рентабельность предприятия снизилась на 2,3%;  
 изменение структуры балансовой прибыли в сторону ее снижения по отношению к 
прибыли от продаж обусловило снижение рентабельности предприятия на 1,77%; 
 наибольшее снижение общей рентабельности фондов на 3,68% обусловлено 
уменьшением оборачиваемости фондов на 0,63 оборота; 
 под влиянием снижения рентабельности основной деятельности на 0,21% общая 
рентабельность предприятия уменьшилась на 0,41% 
Перейдем непосредственно к расчету экономической добавленной стоимости (EVA). 
Для этого произведем расчет средневзвешенной стоимости капитала для 2014 г. и 2015 г.  
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  Расчет стоимости собственного капитала определяется по формуле [56, с.8]: 
 
СКв = Пв * 100 / СК,                   (3.6) 
 
где СКв - стоимость использования собственного капитала, %;     
       Пв – выплаченные дивиденды;  
       СК - сумма собственного капитала предприятия. 
 Расчет стоимости использования заемного капитала определяется по формуле [56, с.9]: 
 
ЗКв = Проценты к уплате / ЗК,                            (3.7) 
 
где ЗКв – стоимость использования заемного капитала 
      ЗК - сумма заемного капитала  
Стоимость собственного капитала: 
Выплаченные дивиденды за 2014г.  и 2015 г. равны 239 461 тыс. руб. 
 
СКв 2014 = 239 461 / 13 644 957 * 100% = 1,75% 
СКв 2015 =  239 461 / 16 009 677 * 100% = 1,49% 
 
Стоимость заемного капитала: 
 
ЗКв 2014 = 4% (аналитические данные предприятия) 
ЗКв 2015 = 1 028 257 / 6 137 011 * 100% = 16,76% 
 
 Средневзвешенная стоимость капитала: 
 
WACC 2014 = 0,51*1,75%+0,35*4% = 2,3% 
WACC 2015 = 0,63*1,5% + 0,24*16,76% = 4,97% 
 
Расчет экономической добавленной стоимости (EVA) представлен в таблице 3.14. 
 
Таблица 3.14– Расчет показателя EVA, тыс. руб. 
Наименование показателя 
Период 
2014 г. 2015 г. 
NOPAT (чистая операционная прибыль) 3 247 978 3 380 529 
IС (инвестированный капитал) 23 075 715 22 146 688 
P (расходы по привлечению капитала) 530 741 1 100 690 




Экономическая добавленная стоимость на протяжении периода положительна, что 
означает прирост рыночной стоимости предприятия над балансовой стоимостью чистых 
активов, таким образом целесообразно вкладывать и дальше средства в данную компанию. 
При этом показатель за 2015 год уменьшился, что свидетельствует о снижении эффективности 
деятельности компании.  
Для ОАО «Красцветмет» приоритетными являются следующие виды капитала: 
промышленный, человеческий, интеллектуальный и финансовый. Социальный капитал имеет 
меньшее влияние на создание стоимости предприятием, к тому же он в большей степени 
определяется остальными капиталами. Природный капитал также не является ключевым, он 
выражен в форме сохранения и поддержания экологической безопасности производства. 
Таким образом, социальный и природный капиталы целесообразно рассматривать в виде 
отельных категорий капитала.  
Предприятию целесообразно применять в своей практике интегрированную 
отчетность, так как пользователи получат информацию о возможностях и рисках предприятия, 
его стоимости, о том, какие капиталы являются определяющими в его деятельности и какой 
вклад каждый из них вносит в формирование стоимости. 
Возможности и риски предприятия проанализированы с помощью SWOT – анализа, 




















 Интегрированная отчетность – это новое веяние развития экономической науки, целью 
которого является изменить представление о заложенных традиционными школами видах 
капитала, их связи и роли в создании стоимости предприятием. Результатом исследований 
стало определение видов капитала, которые способны в совокупности определять стоимость 
предприятия. Так, для подготовки интегрированной отчетности были предложены следующие 
формы капитала: финансовый, человеческий, природный, интеллектуальный, 
промышленный, социальный. 
Для разработки стандарта, а также тестирования его практического применения в 
2011г. была запущена Пилотная программа. На ее основе появились Региональные сети, 
основной задачей которых стало развитие и продвижение интегрированной отчетности в 
регионе. 
Цель работы, состоявшая в определении структуры и содержания интегрированной 
отчетности для предприятий отрасли цветной металлургии, была достигнута путем решения 
поставленных задач.  
Результатом проведенных исследований стала построенная схема анализа создания 
стоимости на основе интегрированной отчетности для предприятий цветной металлургии. 
Также были предложены показатели по каждому виду капитала, которые могут быть 
представлены в интегрированной отчетности в качестве факторов, определяющих процесс 
создания стоимости.  
 Многие предприятия, пытаясь внедрить интегрированную отчетность в свою практику, 
сталкиваются с проблемой определения ее структуры и содержания, несмотря на то, что на 
данном этапе отчетность апробируется не только зарубежными странами, но и в России. Эта 
проблема, в первую очередь, связана с тем, что стандарт интегрированной отчетности 
содержит общие положения, рекомендации. 
Решением данной проблемы является разработка методики составления 
интегрированной отчетности, исходя из специфики отрасли, в которой предприятие 
осуществляет хозяйственную деятельность. Функционирующая Российская региональная сеть 
в свою очередь способствует процессу интеграции практик составления интегрированной 
отчетности по отраслям. 
Поскольку интегрированная отчетность направлена на раскрытие информации о том, 
как предприятие создает стоимость на протяжении времени, то в первую очередь необходимо 
определить ключевые капиталы, которые непосредственно и определяют эффективность 
создания стоимости, также нужно учитывать факторы, влияющие на каждую форму капитала. 
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Право выбора ключевых капиталов заложено в стандарте интегрированной отчетности, 
в одном из пунктов которого провозглашается: «Не все капиталы в равной степени значимы 
или применимы ко всем предприятиям.  Несмотря на то, что большинство компаний в той или 
иной степени взаимодействует со всеми капиталами, это взаимодействие может быть 
относительно небольшим или косвенным и, следовательно, несущественным для целей 
интегрированной отчетности» [2, с.13].  
Исследование отрасли цветной металлургии для определения ключевых капиталов, 
подлежащих раскрытию в интегрированной отчетности, привело к следующим результатам: 
выявлена специфика отрасли – это: наукоемкий характер, инновационная активность 
предприятий, устойчивая динамика в осуществлении значительных инвестиций в основной 
капитал. 
Исходя из специфики отрасли, предприятиям цветной металлургии рекомендовано 
раскрывать в интегрированной отчетности капиталы, которые в наибольшей степени 
оказывают влияние на процесс создания стоимости, такими капиталами являются: 
человеческий, интеллектуальный, промышленный, финансовый.  
   Одной из задач являлось исследовать современные системы управления стоимостью. 
Необходимость в ее решении было вызвано тем, что интегрированная отчетность, согласно 
стандарту, должна содержать ключевые факторы стоимости, относительно результатов 
предприятия, стратегии, целевых показателей, факторов стоимости, объясняющих их 
значимость и последствия, а также основные методы и предположения, используемые при их 
составлении». Поэтому в качестве универсальных показателей нами были определены 
показатели оценки степени достижения целей. 
Рассмотренные группы показателей представляют собой проекцию взаимосвязи между 
разными видами капитала. Результатом такой связи будет выступать экономическая 
добавленная стоимость, которая свидетельствует о разрушаемой или создаваемой стоимости 
предприятием. Посредством влияния на другие капиталы предприятие способно управлять 
своими результатами, в этом ему может помочь система «Du Pont», так как данная система 
имеет детерминированные факторные модели.  
Отдельное исследование было проведено в отношении человеческого капитала, как 
базовой формы капитала в интегрированной отчетности. 
Наше внимание было уделено финансовой оценке человеческого капитала, так как 
стандарт основывается на положении о раскрытии не только в целом стоимости предприятия, 
но и капиталов, если это является возможным.   
В результате было выявлено, что единого подхода к финансовой оценке человеческого 
подхода не существует. 
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Международные стандарты финансовой отчетности относят интеллектуальный и 
человеческий капитал к внутренне созданному гудвиллу - расходам, которые несет 
предприятие с целью получения будущих экономических выгод. Расходы, возникающие при 
создании внутреннего гудвилла, не подлежат капитализации и признаются в периоде их 
совершения согласно МСФО (IAS) 38 «Нематериальные активы». 
Организация экономического сотрудничества и развития по результатам исследований, 
отмечает, что представление в финансовой отчетности информации об инвестициях в 
интеллектуальный капитал требует согласования процедур стандартизации на 
правительственном уровне. 
  Разработка приемлемых методик оценки необходима, поскольку отсутствие единого 
научного подхода к определению сущности и элементов человеческого капитала, нарушает 
принцип сопоставимости в том случае, когда предприятия раскрывают информацию о 
человеческом капитале во внешней отчетности, используя различные методики.  
Поскольку работы в данной области все же ведутся учеными, то предлагаются 
различные методики, приведем некоторые из них: модель Лева – Шварца, метод инвестиций, 
модель чистой выгоды Морсе, модель неприобретенного гудвилла Германсона и др.  
Определяющим моментом в принятии решения о том, стоит ли применять финансовую 
оценку человеческого капитала должен являться факт того, что данный капитал определяет 
эффективность, конкурентоспособность предприятия. Такие предприятия должны являться 
наукоемкими, в свою очередь предприятия цветной металлургии являются таковыми, что 
было нами доказано при анализе отрасли.  
Поэтому, несмотря на неразрешенные проблемы в области оценки человеческого 
капитала, в качестве финансовых методов оценки нами были определены: метод инвестиций 
и модель неприобретенного гудвилла Германсона, это нам также позволяет сделать 
заложенный принцип в стандарте интегрированной отчетности.  
Выбор данных методов обосновывается тем, что они являются наиболее простыми с 
точки зрения сбора информации, проведения самих расчетов, проверки достоверности со 
стороны аудита, а также исключают риск ошибки в определении вероятностных значений.  
Метод Германсона также учитывает отраслевые особенности, что делает возможным 
сопоставление предприятий цветной металлургии.  
Полученные результаты были апробированы путем оценки капиталов на одном из 
крупнейших предприятий цветной металлургии ОАО «Красцветмет». Произведены расчеты 
по предложенным моделям, показателям, сделаны выводы. Возможности и риски предприятия 
проанализированы с использованием метода SWOT-анализа. 
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Актуальность представления интегрированной отчетности для предприятия 
заключается   в том, что эффективность его деятельности возрастает, увеличивается   роль на  
рынке цветных металлов, внедряются новые технологии, расширяются научные направления.  
Интегрированная отчетность позволит пользователям получать информацию о 
возможностях и рисках предприятия, его стоимости, о том, какие капиталы являются 
определяющими в его деятельности и какой вклад каждый из них вносит в формирование 
стоимости. Также представляется возможность рассмотреть в динамике самостоятельные 
составляющие каждого вида капитала. Однако, на первоначальном этапе предприятию 
необходимо вступить в Российскую региональную сеть по интегрированной отчетности. 
В интегрированной отчетности для ОАО «Красцветмет» целесообразно раскрывать 
следующие виды капитала: финансовый, промышленный, интеллектуальный, человеческий. 
Природный и социальный капиталы следует раскрывать в качестве самостоятельных 
категорий. 
Показатели для оценки каждого капитала предложены исходя из специфики отрасли. В 
основном это показатели, которые отражают их состояние на текущий период (показатели 
движения и эффективности использования) и те, которые определяют возможности 
дальнейшего развития капиталов (например, динамика и структура инвестиций). Состояние 
каждого капитала в конечном итоге определяет стоимость предприятия. 
Схема анализа создания стоимости позволяет определить последовательность действий 
при подготовке интегрированной отчетности. На первоначальном этапе необходимо раскрыть 
специфику отрасли, характеристику деятельности предприятия, стратегию для того, чтобы 
выявить на каждом этапе приоритетные направления развития. В дальнейшем необходимо 
структурировать данные по каждому капиталу, определить их связь и затем произвести расчет 
по предложенным показателям, оценить их состояние и, непосредственно, изменение 
стоимости. При исследовании количественного влияния одного капитала на другие 
целесообразно применять факторный анализ. Общий результат от связи между капиталами 
выражается в созданной предприятием стоимости и в возникающими у него возможностями и 
рисками. Анализ возможностей и рисков рекомендовано проводить, используя SWOT-анализ. 
Интегрированная отчетность способствует повышению уровня доверия со стороны 
заинтересованных пользователей, оптимизирует процесс управления предприятием, 
поскольку сводит воедино финансовую и нефинансовую информацию и отражает способность 
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Виды капитала и их характеристика [2, с.10] 
 
Вид капитала Характеристика 
Финансовый часть финансовых ресурсов компании, которые вложены в оборот с целью получения дохода, это средства 
инвесторов и кредиторов, инвестированные на длительный период. 
Промышленный  промышленные физические объекты, имеющиеся у организации для производства товаров или оказания услуг, включая: здания, оборудование, 
инфраструктуру; это основные средства, которые являются результатом реализации компанией своей инвестиционной стратегии. 
Интеллектуальный  организационные нематериальные активы полностью или частично контролируемых компанией, являющихся результатом генерирования 
знаний, формирования навыков, обретения опыта и конвертации их в активы, включая: 
- интеллектуальную собственность (патенты, авторские права, программное обеспечение, права и лицензии) 
- «организационный капитал» (подразумеваемые знания, системы, процедуры и протоколы) 
- НМА, связанные с брендом и репутацией, созданными организацией. 
Социальный и связной  социальные связи, являющиеся ресурсом для получения выгод, которые способствуют созданию стоимости (отношения между основными 
заинтересованными сторонами, а также доверие и готовность сотрудничать, которые организация развивает и стремится построить и защитить 
вместе с внешними заинтересованными сторонами, такими как клиенты, поставщики, бизнес-партнеры, законодательные и регулятивные 
органы) 
Человеческий  совокупность знаний, опыта, навыков, квалификации сотрудников компании, их способностей, возможности в реализации стратегии бизнеса, а 
также инициативность, мотивация на инновации. 
Природный  возобновляемые и не возобновляемые природные ресурсы, и процессы, которые предоставляют товары или услуги, поддерживающие прошлое, 
настоящее или будущее состояние организации.   Он включает:  
- воздух, воду, землю, полезные ископаемые и леса; 















надежность и полнота связанность информации постоянство и 
сопоставимость  
Принятие стратегического 
фокуса и ориентации на 
будущее в ИО включает четкое 
формулирование того, как 
постоянное наличие, качество и 
доступность значительных 
капиталов способствует тому, 
чтобы организация была в 
состоянии достичь своих 
стратегических целей в 
будущем и таким образом 
создавать ценность (освещение 
значительных возможностей, 
рисков и взаимозависимостей, 
вытекающих из рыночной 
позиции организации и ее 
бизнес-модели) 
       Информация, 
ориентированная на будущее, 
является более неопределенной 
и, следовательно, менее точной, 
чем историческая информация. 
Неопределенность не является 
причиной исключения такой 
информации, однако 
необходимо раскрывать 





существенным, если он 
имеет такое значение и 
важность, что может в 
значительной степени 
повлиять на оценки 
основных 
предполагаемых 
пользователей отчета в 
отношении способности 
организации создавать 
ценность на протяжении 




применяется как в 
отношении 
положительных, так и 
отрицательных, а также в 
отношении финансовой 
и прочей информации. 
Оценка существенности 
должна проводиться не 
реже одного раза в год. 
 
Ценность создается не только 
силами самой организации 
или только внутри нее, но и 
через отношения с другими 
сторонами. 
ИО повышает прозрачность и 
подотчетность путем 
раскрытия информации о 
следующем: 
- о характере и качестве 




- как учитываются законные 
потребности, интересы и 
ожидания ключевых 
заинтересованных сторон и 
организуется ответная 
реакция на них. 
Ответная реакция 
демонстрируется в решениях, 
действиях и деятельности, а 




















Полный ИО включает 
всю существенную 
информацию, как 





в отношении затрат, 
конкурентных 
преимуществ/ 
Связность важна для того, 
чтобы ИО: 
- концентрировался на 
общей картине описания 
создания организацией 
ценности;  
- помогал понять различные 
факторы, влияющие на 
будущее организации, и на 
взаимодействие этих 
факторов; 
- способствовал тому, чтобы 
е пользователи отчета могли 
провести анализ и связать 
между собой данные, 
содержащиеся в других 
источниках информации, в 









включают связь между: 
- капиталами, т.е. 







периода к периоду, если 
только не требуется 
внесение изменений для 
повышения качества 
представленной в отчете 
информации. Сюда 
включается использование 
одних и тех же КПЭ, если 
они остаются 




быть путем представления: 
- данные сравнительного 
анализа (отраслевого или 
регионального); 
-представление 












ПРИЛОЖЕНИЕ В  













Характеристика показателей, составляющих системы ROI и ROE 
 
Показатель Формула  Характеристика 
Рентабельность 
продаж (ROS)  
ROS= EBIT / TR, 
где EBIT – операционная прибыль, ее 
расчет основывается на статьях отчета 
о финансовых результатах по формуле: 
EBIT = «Прибыль (убыток) до 
налогообложения» + «Проценты к 
уплате» 
TR – выручка  
 
 
 показывает долю прибыли в каждом 
заработанном рубле выручки. 
 рентабельность продаж отражает 
результативность деятельности 
предприятия в отчетном периоде. для 
средне- и долгосрочного планирования 
данный показатель не подходит. 
 
Чистый оборотный 
капитал (NWC)  
NWC = Текущие активы – Текущие 
обязательства 
 показывает, насколько эффективно 
компания использует инвестиции в 
оборотный капитал, формально - какая часть 
оборотных активов финансируется за счет 
собственного капитала и долгосрочных 
заемных средств 
 рост величины nwc означает повышение 
ликвидности компании и увеличение ее 
кредитоспособности. Однако, слишком 
большие значения оборотного капитала 
могут сигнализировать о неэффективной 
финансовой политики, которая приводит к 
снижению рентабельности (например, 







NOPLAT - чистая операционная 
прибыль после выплаты налогов 
показывает, какая часть инвестированного 
капитала в отчетном периоде покрывается 
выручкой от продаж  
Оборачиваемость 
активов (NTAT)  
 
NTAT = ROE/ROS характеризует эффективность использования 
активов для получения выручки, показывает, 
какой объем продаж может быть сгенерирован 
данным количеством активов (насколько 
эффективно используются активы, сколько раз в 








 характеризует отдачу от использования всех 
активов организации. коэффициент показывает 
способность организации генерировать прибыль 
без учета структуры его капитала (финансового 







 показывает, какая часть прибыли приходится на 
каждый рубль собственного капитала компании; 
отражает эффективность использования 
инвестированных средств и возможность 





                                                         ПРИЛОЖЕНИЕ Е 
SWOT – анализ отрасли цветной металлургии 
 
 Возможности (О) 
1 Разработка новых месторождений 
2 Повышение качественных 
характеристик продукции и 
совершенствование ее ассортимента 
3 Внедрение инноваций на всех 
уровнях производства 
4 Повышение экспортного потенциала 
5 Увеличение размера авансирования 
поставок золота в Госфонд России в 
качестве механизма поддержки 
отечественных предприятий в 
условиях падающих мировых цен на 
золото 
Угрозы (Т) 
1 Рецессия мировой экономики и 
угроза возникновения торговых 
ограничений на отдельных рынках  
2 Сокращение финансирования 
реализации проектов в связи с 
сокращением величины 
федерального и региональных 
бюджетов 
3 Снижение платежеспособного 
спроса потребителей 
металлопродукции  
4 Рост цен на сырьевые материалы;  
 
Слабые стороны (W)  
1 Зависимость физического объема 
выпуска в металлургии от 




отечественной продукции на 
мировом рынке 
3 Невысокая степень износа 
основных фондов 
4 Относительно постоянная 
динамика по показателю 
удельного веса полностью 
изношенных основных фондов 
5 Фондоемкость отрасли 
6 Текучесть кадров    
7 Экологическая опасность 
производства  
W (2) O (5) 
Снижение риска спада производства  
 
W (3) O (3,2) 
Улучшение технологий производства 
 
W (2, 3) T (1, 2) 
Ведение грамотной политики 
управления в сфере: финансирования 
проектов, взаимодействия с партнерами, 
поиска новых рынков сбыта 
 
Сильные стороны (S)  




2 Рост объема отгруженной 
инновационной продукции 
3 Автоматизация производства 
4 Квалифицированность рабочих 
5 Соразмерность среднемесячной 
заработной платы отрасли со 
средней по экономике  
6 Ресурсообеспеченность  
 
S (1, 7) O (2, 3, 4) 
Повышение конкурентоспособности 
продукции на рынке, совершенствование 
технологий, расширение рынка сбыта 
S (1) T (2)  
Обеспечение «жизнеспособности» 
проектов в условиях нестабильной 









Показатели движения и эффективности использования основных средств [61, с.206] 
 
Показатель Формула расчета Интерпретация  
Фондоотдача ФО = ТП/ОПФср., 
где ТП – товарная продукция (руб.) 
ОПФ – среднегодовая стоимость ОПФ 
(руб.) 
показатель, отражающий количество 
продукции, 
приходящейся на 1 рубль стоимости 
ОПФ. 
Фондоемкость ФЕ =ОПФср./ТП показывает, какая часть стоимости 
ОПФ приходится на единицу 




ФВ = ОПФср./Ч,  
где Ч – среднесписочная численность 
работающих (чел.) 
 
отражает уровень оснащенности труда 
работников организаций основными 
фондами, характеризует объем 
основных производственных фондов, 
приходящихся на 1 рабочего. 
Фондорентабельность ФР= Прибыль до н/о / ОПФ показывает размер прибыли, 
приходящейся на единицу стоимости 
основных производственных средств 
предприятия. 
 
Показатели движения основных средств [61, с.204] 
 
Показатель Формула расчета 
Стоимость объектов основных 
фондов на конец года 
Фкон = Фнач + Фввод – Фвыб 
где Фнач – стоимость ОПФ на начало года; 
Фввод – стоимость поступивших ОПФ (новых и бывших в 
употреблении); 
Фвыб – стоимость выбывших ОПФ (проданных и ликвидированных) 
Коэффициент поступления (ввода) Кп= (Фп / Фк) ∙ 100% 
Коэффициент обновления Ко = (Фн / Фк) ∙ 100% 
Коэффициент выбытия Кв = (Фв / Фн) ∙ 100% 
Коэффициент ликвидации Кл = (Фл / Фн) ∙ 100%; 
Коэффициент износа Ки = 1 – Кг или Ки = А / Фср. 
Коэффициент годности Кг = 1 – Ки или Кг = Фост. / Фср. 
где Фп – стоимость всех поступивших в течение отчётного года ОПФ (бывших в употреблении и совершенно 
новых); 
Фк – сумма ОПФ на конец года; 
Фн– стоимость поступивших новых ОПФ; 
Фв – стоимость всех ОПФ выбывших в течение периода (проданных и ликвидированных); 
Фл– стоимость ликвидированных ОПФ; 
Фн – сумма ОПФ на начало года. 







Показатели, характеризующие производственный травматизм [52, с.17] 
 




Кч = 1000 ∙
Т
Р
 ,  
 
где Т – количество несчастных случаев за определенный период 
времени (месяц, квартал, полугодие, год); 
Р – среднесписочное количество работающих в организации за 
тот же период времени, чел. 
количество несчастных 
случаев, приходящихся в 





Кт = 1000 ∙
Д
Т
 ,  
 
где Д – общее количество рабочих чел.-дней 
нетрудоспособности у всех пострадавших за определенный 
период (месяц, квартал, полугодие, год); 




















Показатели движения рабочей силы [60, с.196-197] 
Показатель Формула расчета 
Коэффициент 
приема   
Кпр. = Чпр. / Чср., 
 
где Чпр– число принятых за период работников; 




Квыб.= Чвыб. / Чср., 
 
где Чвыб. – число выбывших за период работников; 





Коб. = (Чпр. + Чвыб.) / Чср., 
 
где Чпр. - число принятых за период работников; 
Чвыб. – число выбывших за период работников; 




Ктек.= Чув. / Чср., 
 
где Чув. – число работников, уволенных по собственному желанию и за нарушения трудовой 
дисциплины; 




Кпост.= Чв.г./ Чср., 
 
где Чв.г - численность работников, состоявших в списочном составе весь год; 
Чср. – среднесписочная численность работников. 
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SWOT – анализ ОАО «Красцветмет» 
 
 Возможности (О) 
1 Повышение качественных 
характеристик продукции и 
совершенствование ее 
ассортимента 
2 Выход на новые рынки и 
укрепление позиций на 
занимаемых 
3 Увеличение доли 
инновационной продукции в 
общей выручке 
4 Модернизация ОПФ 
 
Угрозы (Т) 
1 Валютный риск и риск изменения цен 
на драгоценные металлы 
2 Отраслевой риск (конкурентная 
борьба, которая может привести к: 
 снижению уровня цен на услуги 
 оттоку поставщиков сырья и 
уменьшению доходности по 
действующим контрактам. 
3  Кредитный риск (возможность 
неисполнении контрагентами в срок 
своих договорных обязательств) 
Слабые стороны (W)  
1 Экологическая опасность 
производства  
2 Риск ликвидности (неспособность 
оплатить свои обязательства при 
наступлении срока их погашения) 
W (4) O (1) 





Сильные стороны (S)  
1 Устойчивая позиция на рынке 
цветных металлов 
2 Значительные затраты на 
проведение исследований и 
разработок 
3 Выпуск высокотехнологичной 
продукции 
4 Квалифицированность персонала 
5 Высокая доля НМА, 
разработанных самостоятельно 
6 Превышение заработной платы 
над ее среднеотраслевым 
значением 
7 Высокий уровень автоматизации 
технологических процессов 
8 Создание экономической 
добавленной стоимости 
 
S (3,4,8,2) O (1,2,3) 
Повышение 
конкурентоспособности 
продукции на рынке, 
совершенствование технологий, 
расширение рынка сбыта 
S (3,5) T (2)  
Повышение конкурентоспособности за 
счет инновационных разработок  
 
 
